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EL MODELO FINANCIERO LIBERAL Y LAS
CRISIS ECONOMICAS RECURRENTES

Julidn Zicari’

En los tltimos cincuenta afnos, Argentina aumento6 su propension a
las crisis econdmicas y a la inestabilidad de manera inédita. Si en los
160 afos que van entre 1860 y 2020 el pais vivid 16 crisis econdmicas,
representando un promedio de ocurrencia de una crisis cada 10 afios,
desde 1975 al fin del mandato de Macri el promedio bajo a una crisis a
menos de cada seis afios y medio, pues sucedieron alli 7 crisis, en esos
45 anos. Dicho aumento a la propension a las crisis no fue casualidad,
sino que coincidi6 con el cambio de patrén econémico ocurrido a
mediados de la década de 1970 cuando en el pais se impuso el modelo
de valorizacion financiera. De esa manera, la Argentina sufrié crisis
y colapsos econdmicos de manera recurrente, siendo visibles las rela-
ciones entre la modificacion del patrén de acumulacion y la inestabi-
lidad: la adopcién de criterios liberales de desregulacion, la apertura
econdmica que priorizd al sector financiero por sobre el industrial, el
endeudamiento sistematico del Estado, la especulacién y demas ele-
mentos del coctel neoliberal fueron los responsables directos de todo
ello, generando un modelo estructural para el caos.

1 Investigador del CONICET. Doctor en Ciencias Sociales, Magister y Especialista en
Historia Econdmica. Licenciado en las carreras de Economia, Historia y Psicologia y
Filosofia. Docente en la UBA y la UNDAV.
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En este sentido, decimos que este quiebre fue estructural por va-
rios motivos: por empezar, porque implicé que el principal meca-
nismo de reproduccién del capital se ligara a la fuga de capitales y
al endeudamiento sistematico del Estado, algo que seria la principal
caracteristica de la economia argentina desde entonces y que atrave-
sarfa a todos los gobiernos y las estrategias econémicas ensayadas.
Ademas, porque dicha caracteristica estructural seria la responsable
de volver a la economia nacional mas débil y vulnerable, por ello las
crisis se desatarian sin importar qué rumbo econdémico se atravesara:
uno que radicalizara el neoliberalismo, uno desarrollista o uno ligado
a la proteccion del mercado interno y las mejoras distributivas (aun-
que existirian diferencias igualmente en esto). Por su parte, lo que no
es menor, es coOmo esto también se conjugd con otros elementos mds,
tales como el aumento de la pobreza sistematica y la insistencia por
parte de las elites econdmicas del pais para realizar las practicas que
el discurso neoliberal dicta, pues existe una relacion entre la inestabi-
lidad, las crisis, la desmejora econdmica y la prosperidad de las elites.

Es por ello que, dada la importancia que revisten estos entrelaza-
mientos, este capitulo a dar cuenta de los vinculos existentes entre el
modelo de valorizacién financiera y las crisis econdmicas recurrentes,
buscando trazar una radiografia del asunto. Asi el texto se dividira en
las siguientes secciones. Una primera en la cual se seiialen los quiebres
del patrén econdmico previo y las caracteristicas de funcionamiento
que adoptd el modelo econdmico neoliberal surgido a mediados de
la década de 1970. Una segunda seccién dedicada a repasar las crisis
ocurridas en dicho tramo. Una tercera seccion en la cual se buscara
abordar cdmo operaron las crisis econdmicas, tratando de sefialar sus
caracteristicas centrales, aun las diferencias entre las tres grandes es-
trategias (la desarrollista, la neoliberal y la proteccionista). La cuarta
seccion intentara vincular tres puntos: la relacion entre discurso liberal
y la prosperidad del pais, el aumento de la pobreza y la funcionalidad
que han representado las crisis para los sectores de la elite econdmica.
Finalmente, este capitulo cerrara con algunas conclusiones al respecto.
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La irrupcion del modelo de valorizacion financiera

Como se mencioné en la introduccién, a mediados de la década de
1970 irrumpié en Argentina el modelo de valorizacién financiera.
Los motivos de dicha adopcién respondieron tanto factores externos
como internos, dado que operaron significativas mutaciones en la di-
ndmica de funcionamiento del capitalismo.

Con respecto a las condiciones externas se pueden mencionar
varios elementos que se estaban desarrollando en el mundo. Uno de
ellos tiene que ver con el agotamiento del patrén de produccion for-
dista, el cual se basaba en la produccién de bienes homogéneos, con
tareas repetitivas y esfuerzo fisico, a nuevas técnicas de produccion
como el toyotismo, que se caracterizaron por producir bienes dife-
renciados, estandares flexibles, sin acumular stocks y priorizando el
disefio o los aspectos terciarios mas que los secundarios. Estas muta-
ciones se complementarian con lo que se llam¢ la “tercera revolucion
industrial’, en la cual la robdtica, el microchip, productos sintéticos y
de mercadeo también implicaron nuevas pautas de accién econémica.
Debemos sumar, ademads, tal vez lo que fuera central en todo ello, que
fue el eclipse de la era industrial y el paso a una creciente financieri-
zacion de la economia en la cual cuestiones productivas e industriales
dejaron de ser priorizadas para que cobrara mas peso todo lo referido
a préstamos, intereses, deuda, venta a crédito y fuga de capitales; de-
viniendo las cuestiones especulativas, financieras y bancarias cada vez
mds importantes.

Estos cambios y procesos, por su parte, fueron acompanados por
tres elementos mas que modificaron la situacion econdmica mundial
en la década de 1970. Uno de ellos se refiere al fin de los acuerdos eco-
némicos que habian regido desde finales de la segunda guerra mun-
dial, generando asi la caida del orden surgido en Bretton Woods, lo
cual obligd a reformular el sistema de reglas internacionales. A esto
mismo se agregaria el shock petrolero de 1973, que favorecia el au-
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mento de la liquidez mundial, la baja de las tasas de interés y el facil
acceso al crédito externo, hasta entonces muy cerrado y dificil de con-
seguir. En este sentido, como consecuencia de todo esto, se produciria
un tercer elemento ligado a que, a partir de entonces, los paises del
tercer mundo podrian acceder a préstamos externos como nunca an-
tes. Asi, las naciones periféricas modificarian sus pautas de funciona-
miento dadas las mutaciones sefialadas.

Para el caso argentino, el impacto de los elementos externos recién
mencionados se combinaria con otros elementos internos, en espe-
cial por las condiciones que se conjugaron en el pais por aquel enton-
ces: por un lado, por los fuertes ajustes que implicéd en la economia
nacional el shock petrolero de 1973 y la posterior explosion ligado a
él que fue la crisis del llamado Rodrigazo en 1975; aspectos que sin
dudas trastocarian significativamente la economia del pais (Restivo
y Dellatorre, 2005). Por otro lado, a dichos impactos y a la mutacion
de los procesos descriptos se sumaria un aspecto central como fue la
irrupcion de la dltima dictadura militar, la cual se propuso modificar
profundamente a la sociedad argentina. No casualmente llamaron a
su gobierno “Proceso de Reorganizacién Nacional”

En este caso, para transformar la dindmica de funcionamiento so-
cial y politica del pais, los militares se habian propuesto transformar
de manera extrema las formas de accionar hasta entonces vigentes.
Jorge Rafael Videla, quien gobernd durante los cinco aios en el que se
produjeron los principales quiebres, explicd claramente en el libro de
entrevistas que tuvo con el periodista Ceferino Reato cudles eran los
objetivos que se habian propuesto realizar:

Nuestro objetivo era disciplinar a una sociedad anarqui-
zada: volverla a sus principios, a sus cauces naturales. Con
respecto al peronismo, salir de una visiéon populista, de-
magdgica, que impregnaba a vastos sectores; con relacion
a la economia, ir a una economia de mercado, liberal. Un
nuevo modelo, un cambio bastante radical; a la sociedad
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habia que disciplinarla [...] Querfamos también discipli-
nar al sindicalismo y al capitalismo prebendario (Reato,
2012, p. 159).

La logica del accionar militar para modificar a la sociedad ar-
gentina buscd transformar la morfologia social al quebrar el modelo
economico industrial vigente que, segun los miembros de las Fuer-
zas Armadas, hacian posible el llamado “populismo peronista”. Segun
ellos, una economia protegida y bajo un patrén industrialista les daba
mucho poder a los sindicatos, garantizaba el pleno empleo y otros be-
neficios, los cuales presionaban permanentemente para obtener mejo-
ras salariales y distributivas, todo lo cual eran las bases sociales que le
daban fuerza al movimiento peronista y al conflicto social. Entonces,
la ecuacion era sencilla segin esto: debia ser necesario destruir dicho
patrén mercadointernista e industrialista donde, para poder hacerlo,
habria que realizarlo a través de un plan sistematico represivo que ga-
rantizara el disciplinamiento social y asi habilitar el cambio de rumbo
econdmico. El nuevo modelo, entonces, no seria otro mas que la im-
plantacion del neoliberalismo en el pais2.

Las herramientas para modificar los esquemas de funcionamiento
econdmico argentino fueron varias. Una de ellas, quizas la mas im-
portante, fue el brutal proceso de endeudamiento y el aliento total a
la especulacion financiera. Debemos decir que el Estado argentino no
utiliz el reciente acceso al crédito externo para profundizar y acelerar
el proceso de industrializacion o resolver sus crénicos problemas de ba-
lance de pagos, sino que fue utilizado para financiar la fuga de capitales,
la dolarizacién de activos, la concentracién econdmica y modificar los
esquemas de rentabilidades sectoriales. El endeudamiento, entonces,
no operd como una palanca para el desarrollo, el crecimiento ni para
aumentar las capacidades productivas del pais, sino todo lo contrario.

Otra herramienta que actué de manera complementaria en todo
esto fue la reforma financiera de 1977 porque, a partir de esta y los

2 Un desarrollo sobre estos puntos, con citas y declaraciones de los protagonistas y
altos mandos, puede encontrarse en Zicari (2023).
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nuevos cambios mencionados sobre como se trasformaron las logicas
econdmicas en el mundo, se dio una inversién de las jerarquias y re-
laciones entre produccion industrial y finanzas. Antes de la reforma
era -de alguna manera- el sector financiero el que subsidiaba al indus-
trial, ya sea por las tasas interés reales negativas (dado que las tasas
de financiamiento resultaban casi siempre por debajo de la inflacion)
o por la obligaciéon de orientar el crédito a la produccién (gracias al
sistema de banca nacionalizada). En cambio, después de la reforma de
1977 estos postulados quedaron alterados: fue el sector industrial el
que paso a estar preso del sistema financiero, ya sea porque las tasas
de interés reales se volvieron positivas (con la liberalizacion, fue una
de los pocas variables que logré quedar siempre por arriba de la infla-
cioén) y porque ahora la riqueza nacional comenz¢ a ser direccionada
en créditos para la especulacion, el consumo y la deuda.

Todo ello, ademas, se combind con politicas de apertura econdmi-
ca, apreciacion cambiaria y de aliento a la especulacion que le quita-
ron los beneficios que hasta entonces tenian las actividades industria-
les. Consecuentemente, se generd un profundo y sostenido proceso de
desindustrializacién de la economia argentina. Entonces, el quiebre
productivo que implicé el Rodrigazo y las politicas econdmicas de la
ultima dictadura son dificiles de negar.

Si se lo mira a la distancia, es indudable que el peso del sector ma-
nufacturero en la economia tuvo un antes y un después alli. Cuando se
consideran los 50 anos que van entre 1950 y 2000 se ve de manera cla-
ra el corte simétrico exacto: durante los 25 afios que durd la segunda
fase de la era manufacturera, atin con dificultades, la industria tendié
a ganar protagonismo y participacion en el PBI argentino (grafico 1).
Sin embargo, a partir de 1975, en los 25 afos siguientes se observa el
proceso exactamente inverso: lo que habia costado afios construir, en
muy poco tiempo fue destruido (el derrumbe industrial fue especial-
mente notorio en el lustro 1975-1980, donde se observa una caida que
hizo retroceder a las manufacturas a niveles de participacion de mas
de 20 anos atras).
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Griafico 1: Participacion de la intermediacion financiera en el PBI
(1950-2000)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Central (BCRA, s/f) y el
Ministerio de Economia (MECON, s/f).

Es que como se dijo, la nueva modalidad de apropiacion del ex-
cedente econdémico dejé de estar centrada en la produccién manu-
facturera, el desarrollo industrial o las politicas productivas, y pasé
a basarse en los mecanismos financieros. El cambio de precios rela-
tivos implicéd un nuevo esquema de rentabilidades sectoriales en el
cual, con la liberalizacion de las tasas de intereses, el endeudamiento
sistematico al cual fue sometido el Estado y la subordinacién a los
esquemas neoliberales; resultaba mucho mas rentable especular bajo
distintos tipos de modalidades (con ganancias extraordinarias, faciles
y a corto plazo) que “arriesgarse” a invertir en producir en el sector
real de la economia (con ganancias medias, mas inciertas, de mediano
y largo plazo).

Tal vez el mecanismo de especulacion financiera méds importante
de todos haya sido el de prestarle dinero al Estado, porque a partir de
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la dictadura el endeudamiento estatal fue un fenémeno que no par6
de crecer, asumiendo una dindmica realmente abismal, siendo enton-
ces otros de los grandes quiebres y herencias del gobierno militar. Si se
hace analizan los 119 afios que atraviesan todo el siglo XX hasta 2019
(grafico 2), veremos que los afios siguientes a la dictadura refieren al
crecimiento sistematico del endeudamiento estatal, bajo un modelo
de deudo-absorbencia especialmente acentuado.

Grafico 2: Evolucion de la deuda estatal argentina en millones
de ddlares (1900-2019)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Ferreres (2010) y el Ministerio de
Economia (MECON, s/f).

Lo interesante, de todos modos, es saber observar qué posibilida-
des abrid el crecimiento abismal de la deuda estatal. Con dicho cre-
cimiento, los prestamistas del Estado, una vez que ya realizaban sus
ganancias, quedaban frente a dos opciones: o bien volverle a prestar al
Estado esos fondos o utilizarlos para comprar divisas y fugarlas. Todo
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dependera de las expectativas que tengan, siendo este el punto central
de todo el entramado econdmico, pues si suponen que el gobierno no
pagara en el futuro (por ejemplo si lo consideran “populista’, se preo-
cupan por el nivel de déficit fiscal o acaso tienen expectativas de que
el tipo de cambio pueda subir) utilizaran sus ganancias para comprar
ddlares u otras divisas, y con eso sacarlas del circuito econémico. Ya
sea a cajas de seguridad en el pais, al exterior o con los nuevos meca-
nismos de huida de capitales que se propagaron en el mundo, como
los paraisos fiscales. Las corridas cambiarias, bancarias, el fin de los
préstamos o la percepcion de “sobreendeudamiento”, como veremos,
suelen ser los disparadores mds importantes de las nuevas formas de
irrupcion de las crisis econdmicas en la era de la Valorizacién Finan-
ciera (VAFI). Incluso, algunos autores han llamado a estas formas de
actuar por parte de los grandes agentes financieros como “golpes de
mercado” en los cuales opera un disciplinamiento de estos agentes por
sobre los gobiernos de modo inaudito.

De todos modos, 1o que terminaba de quedar claro es que el nuevo
modelo econdémico funcionaba a partir de mecanismos de VAFI en
los cuales es mas rentable y practico prestarle dinero al Estado (o
alguna otra forma especulativa similar) que invertir en produccion.
A su vez, en ¢l existe un vinculo estructural entre las nuevas
logicas financieras de fuga, especulacion y el endeudamiento al
Estado, demostrando ser, en el fondo, lo mismo (grafico 3). Asi, la
logica de “endeudar y fugar” seria una caracteristica central hacia
adelante y que representaria a la economia argentina, mas alla
de qué tipo de estrategia econémica decidieran llevar a cabo los
diferentes gobiernos: una desarrollista, una proteccionista o una
que acentuara el neoliberalismo; en todas ellas la deuda y la fuga
serian inclementes.
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Grafico 3: Evolucion de la deuda externa y de la fuga de capital
(1970-2001)
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Fuente: Basualdo (2006).

El patrén econdmico neoliberal, sostenido entonces en los proce-
sos financieros, de endeudamiento, fuga de capitales y la desindus-
trializacion del pais también afectaria fuertemente a las pautas distri-
butivas. En efecto, el grafico 4 ilustra muy bien esto porque si durante
la segunda fase la Industrializacion por Sustitucion de Importaciones
(1950-1975) la participacion de los trabajadores en el ingreso nacional
marcé un promedio del 45%, con picos en torno al 50% durante los
gobiernos peronistas, esto se modificaria fuertemente con la irrupcion
del neoliberalismo. En este caso, a partir del ltimo golpe de Estado
se hace nitida la irrupcion de un nuevo esquema distributivo, con un
promedio del 36% para los 30 afios siguientes, lo que significé que los
sectores empresariales pudieron captar esa mayor riqueza.
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Grafico 4: participacion asalariada en el PBI y sus promedios
(1950-2007)

Prom. 1950-75: 45%

\ L/ ! [\ PN /

\/ Prom. 1975-2007: 36% |

O M W O N WM A TN O MW O NN W oS N

N wwmwmovwoer~RKKNI R WI®WOWOh O N O O O

[ I I T =) T - S S S = S - N - NI - S - Y (O - I o © © ©

= = = = = = = A e " A A N NN
Fuente: elaboracién propia en base a datos de Cepal (2007)

En sintesis, podemos comprobar cémo el neoliberalismo implicd
fuertes cambios productivos, distributivos, de deuda y de aliento a es-
peculacion financiera y la fuga de capitales. Amén, como veremos en
el proximo apartado, a la inestabilidad y a generar crisis economicas.
Avancemos hacia alli.

Las crisis econOmicas durante el modelo de valorizacion
financiera

En la introduccién de este trabajo sefialamos que la Argentina tiene
un largo historial de crisis econdmicas. Es necesario sefialar que todas
ellas tuvieron el mismo desencadenante: los problemas en el sector
externo de la economia. Ello ocurrié en las seis crisis sufridas duran-
te el Modelo Agroexportador (1866, 1873, 1985, 1890, 1913 y 1930);
las cuatro ocurridas durante las crisis de la era de Industrializacion
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por Sustitucion de Importaciones (1952, 1959, 1963, 1975); y también
en las seis existentes durante la Valorizacion Financiera (1981, 1989,
1995, 2001, 2008 y 2018/19).

En cada modelo econémico el problema externo se expres6 de
distintas maneras. Durante el régimen Agroexportador los descala-
bros ocurrian por perturbaciones ocurridas fuera del pais (caida de
precios internacionales, interrupcién del comercio, suba de las tasas
de interés externas, retraccion de inversiones, etc.), que terminaban
por afectar a los motores expansivos y la actividad local. En la era
industrialista los problemas estuvieron ligados a los ahogos produc-
tivos y la suba de la demanda de importaciones para el desarrollo y el
agotamiento de las divisas por ello, que es algo que los ciclos de Stop
and Go tan bien explican (junto con la llamada restriccion externa).
No obstante, desde la era neoliberal las crisis no tuvieron nada ver que
con los fendmenos previos, sino con las vulnerabilidades del sector
financiero: deuda externa, corridas bancarias, fuga de capitales, saltos
cambiarios, dolarizacion de carteras y ataques especulativos. En todas
ellas esto fue lo central, més alla del modelo o estrategia econdmica
que estuviera vigente en cada momento (desarrollista, proteccionista
o liberal). Aunque, como veremos, existirian diferencias que marca-
remos mas adelante.

De esta manera, lo que fue la eterna vulnerabilidad argentina debi-
da a la falta de divisas se vio fuertemente agravada por la alta deman-
da de dolares en el ultimo tiempo, conllevando batallas cambiarias
y bancarias sucesivas, en las cuales el sector financiero ocup6 un rol
clave. Para entender esto, repasemos lo sucedido en cada una de estas
crisis.

Asi, si la dictadura militar fue la principal responsable en realizar
el quiebre hacia un nuevo patrén econémico, también seria la primera
en pagar las consecuencias de ello, pues sus postulados de liberali-
zacion econdmica serian el huevo de la serpiente para la inestabili-
dad y las crisis econdmicas, sucediendo una tras otra en su gobierno.
Las batallas contra el modelo econdémico de la dictadura empezaron
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en enero de 1980, cuando las corridas bancarias -producto de la re-
forma financiera de 1977- eran cada vez mas duras ante la creciente
desconfianza sobre las maniobras que estaban realizando los bancos
argentinos. Fue asi que en marzo de 1980 se produjo la quiebra de
varios de esos bancos —la mas famosa fue la del Banco de Intercam-
bio Regional-, lo cual implicé que la crisis bancaria se entrecruzara
también con ataques especulativos contra el peso. No obstante, luego
de la quiebra de varios bancos y financieras, esas corridas bancarias
parecieron tranquilizarse a mediados de ese afio, pero inmediatamen-
te se producirian nuevos ataques especulativos: esta vez por el atraso
del dolar que producia la llamada “tablita” cambiaria, que se intuia
que explotaria cuando se hiciera el cambio de mandato dentro del
gobierno militar. Ello implic6 corridas cambiarias y nuevos ataques
especulativos durante el tramo final de 1980 y principios de 1981. Aun
cuando se hicieron varios shocks devaluatorios (en febrero de 1981 se
devalu6 un 11%, en abril un 33% y en junio un 38%), el caos no se
detuvo en todo ese aflo. A una crisis bancaria y luego una cambiaria,
se sumaria la guerra de Malvinas y finalmente una crisis de deuda que
agravaria todo atin mas (1982). No hubo devaluacién que pudiera co-
rregir el desbalance externo y asi el délar no tuvo techo, agudizandose
el desastre: vino el default, la derrota de la guerra y la estatizacion de
deudas; con ello, el descontrol cambiario continué y fue un motor
descomunal de la inflacion: si la suba de precios fue de 104% en 1981,
esta pasd a 164% un ano después, para continuar hasta 343% en 1983.
Desde enero de 1980 a julio de 1983 pasaron 42 meses de ataques
especulativos.

Con el renacimiento de la democracia en 1983, la presidencia de
Raul Alfonsin se encontrd con el peso agobiante del endeudamien-
to externo dejado por la dictadura, junto con una caida de precios
externos casi permanente. Por mas que se hubieran ensayado varios
planes de ajuste y de estabilizacion, la falta de ddlares y la descon-
fianza no pararon de presionar. El modelo desarrollista aplicado por
Sourruielle a mediados de 1985 -si bien fue inicialmente exitoso para
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bajar la inflacion- en poco tiempo mostraria sus limites estructurales:
descuidar el peso de la deuda externa, la falta de ddlares y los demas
mecanismos de valorizacion financiera. Fue asi que en diciembre de
1988, frente a la incertidumbre que generaba la eleccién presiden-
cial proxima y las débiles reservas del Banco Central para controlar
el dolar, comenzaron las corridas y ataques especulativos que presio-
narian al punto de desencadenar dos hiperinflaciones ese afio y casi
una tercera poco después. Entre medio hubo saqueos, muertos, fuga
de capitales, levantamientos militares, devaluaciones, incautacion de
depdsitos, defaults y caos permanente. La situacion logré calmarse re-
cién en abril de 1991 con el lanzamiento de la convertibilidad. Entre el
comienzo de las corridas y la estabilizacion pasaron 28 meses.

La crisis del Tequila de 1995 fue una crisis de divisas menos vio-
lenta que las anteriores, con apenas “seis meses” continuos de ataques
especulativos. Todo ello ocurrié cuando en diciembre de 1994 se de-
valué la moneda en México, generando un fuerte efecto de “temor y
contagio” en la Argentina: empezaron a caer los depdsitos bancarios
que se fueron transformando en délares provistos por el Banco Cen-
tral, el cual fue perdiendo reservas ininterrumpidamente; mientras
durd la desconfianza, la fuga de capitales y los ataques especulativos.
Sélo la confirmacion del triunfo electoral de Menem pudo frenar eso.
Desde que se desencadend esa crisis en diciembre de 1994 y hasta
mayo de 1995 la incertidumbre fue la regla, mientras se evitaba el de-
fault y la devaluacion. El modelo neoliberal menemista habia pasado
la prueba y logrado sobrevivir. No obstante, los costos para el pais
fueron muy altos: cayd la actividad econdmica, el desempleo subi6
hasta el 18%, aumentd la pobreza, quebraron miles de empresas, se
realizaron varios ajustes en el gasto, se perdieron el 18% de las reser-
vas y el 34% de los depdsitos bancarios (grafico 5).
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Grafico 5: Total de depdsitos bancarios (izq.) y Reservas del Banco
Central (der.) (1990-1995)
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Fuente: elaboracién propia en base a datos del BCRA (s/f).

Para fin de la década de 1990 el pais ya estaba agotando su capa-
cidad de tomar deuda compulsivamente. El peso argentino, producto
de la convertibilidad, estaba cada vez mas atrasado, amén que la situa-
cidn social se deterioraba dia a dia: el peso del modelo neoliberal y del
endeudamiento ya estaba tocando un limite. Frente a la incertidum-
bre financiera en octubre de 2000 se produjeron las primeras corridas,
agravadas por la renuncia del vicepresidente. Luego, al afio siguiente,
existieron otros tres grandes ataques especulativos donde sucedié lo
mismo: en marzo, julio y noviembre las corridas cambiarias se trans-
formaron en bancarias (grafico 7). Alli el procedimiento fue similar a
lo ocurrido antes: se retiraban los depdsitos de los bancos, se los trans-
formaban en dodlares y asi se los sacaba del sistema. Frente al stress
bancario, la situacién colapso y se la busco atender temporalmente en
diciembre de 2001 con el “corralito” Sin embargo, estas restricciones
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bancarias fueron la gota que rebaso el vaso: vinieron los saqueos, el
caos y la renuncia del presidente, luego ocurrié un default y una fuerte
devaluacion en la cual se quiso devaluar inicialmente un 40% (llevan-
do el délar de un peso a $ 1,40), y no obstante, la presion de los ata-
ques especulativos hizo que la devaluacion terminara posteriormente
en el orden del 300%. La paz cambiaria llegé en agosto de 2002, 22
meses después de haber ocurrido la primera corrida.

Grafico 7: Reservas internacionales (eje der.) y dep6sitos bancarios
(eje izq.) (ambos en mil.) (ene - nov 2001)
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del BCRA (s/f).

Si bien la salida de la crisis de la convertibilidad permitié poner
en marcha un nuevo modelo econémico -especialmente desde 2003-
basado en la proteccién del mercado interno y la distribucion de los
ingresos, en el afio 2008 la Argentina sufrié otra crisis econémica pro-
ducto de un doble efecto: por un lado, una cuestién local, como fue el
conflicto entre el gobierno y sectores agropecuarios; por el otro, por la
crisis financiera internacional que conllevaria a la caida de Lehman s
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Brothers. Ambos procesos implicaron perder reservas al por mayor
durante un lapso que duré un ano y medio (de marzo de 2008 a sep-
tiembre de 2009), aunque no hubo explosion, default ni devaluacion
descontrolada aqui. Con todo, sin perder el control de la situaciéon y
“ganando” las batallas de todos esos meses, el resultado final igual-
mente implico altos costos econdmicos para el pais, la economia y las
reservas del Banco Central.

Muchos de los antecedentes previos volverian a ocurrir con la cri-
sis macrista de 2018-19. Alli, durante el gobierno de Cambiemos, se
volvi6 a adoptar un modelo neoliberal muy fuertemente dependiente
del endeudamiento externo. Sin embargo, cuando se cort6 dicho fi-
nanciamiento externo por el abuso en la toma de deuda, comenzaron
en abril de 2018 los ataques contra las reservas del Central, en las que
hubo 4 corridas cambiarias en apenas meses que fueron haciendo sal-
tar el valor del dolar durante 2018 (ver grafico 8). Al afo siguiente, en
2019, hubo dos corridas mas (en marzo y agosto), que fueron indo-
mables y que volvieron a hacer subir el tipo de cambio. Hasta que no
se aplicd, primero, el cepo en septiembre, y luego el “supercepo” en
octubre de 2019, en esos 18 meses existieron seis corridas, pérdida
frenética de reservas del Central (financiadas con el dinero del FMI)
y una devaluacion superior al 300% (el dolar paso en ese lapso de casi
20 pesos a los 63). Igual que antes, los costos para el pais de todo este
proceso fueron muy altos: hubo un default, crisis, caida econdmica,
disparada de la pobreza y quiebra de miles de empresas, mientras que
a la postre el pais quedaria endeudado por décadas.
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Grafico 8: Evolucion del precio del ddlar a lo largo de 2018
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del BCRA (s/f).

Habiendo repasado las seis grandes crisis econdmicas ocurridas
en los ultimos afos ya estamos en condiciones de analizar mejor y
sacar algunas conclusiones significativas sobre su dindmica y como
funcionan, notando algunas diferencias segtn el tipo de estrategia se-
guida (desarrollista, neoliberal o proteccionista). El préximo apartado
se encargara de ello.

Las crisis economicas y el modelo de valorizacion
financiera

Hemos visto que durante la valorizacion financiera han ocurrido seis
grandes crisis, las cuales han sido revisadas. Hacer esto nos servira
para tomar lecciones y obtener una mejor comprension del fenome-
no. Asi, sabemos que en cuatro de las crisis relatadas (1981, 1989, 2001
y 2018-19), mas alla de las devaluaciones y los sacrificios realizados,
ninguno de estos elementos pudo controlar el tipo de cambio o frenar
las corridas bancarias y cambiarias por si solo o de manera absoluta.
Todas ellas desembocaron en defaults, aceleraciones inflacionarias y
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grandes aumentos de la pobreza. Por su parte, los ataques especula-
tivos, un fuerte rol del sector bancario —que contagi6 y acelerd las
corridas—, las presiones devaluatorias y el final del financiamiento ex-
terno se conjugaron también de manera similar en todas ellas. Igual-
mente, vale resaltar que las dos Unicas crisis que “salieron bien” (1995
y 2008), o que al menos fueron las menos dolorosas (ya que pudieron
contener las presiones devaluatorias del mercado sin caer en default),
no obtuvieron sus triunfos de manera gratuita: en ellas también hubo
corridas, perdidas de reservas, caida econdémica, desmejora social y
mucha incertidumbre.

El cuadro 1 nos permite resumir muchos de los elementos pre-
sentes en las diferentes crisis del neoliberalismo. Alli vemos que las
contiendas y corridas cambiarias durante estas seis crisis demostraron
tener una duracién promedio de casi dos afios (casi 23 meses), siendo
el Tequila la mas corta de todas, pues durd “solo” seis meses. Lo llama-
tivo de esto es que si consideramos los 40 afios que van entre 1980 y
2020, notaremos que durante esos 480 meses, en al menos 136 el pais
estuvo sujeto a corridas cambiarias, bancarias y ataques especulativos
(el 28,33% del tiempo). Es decir, mas de once afnos. En todas estas cri-
sis existid, ademas, perdida de reservas, caida de depdsitos y deterioro
social, como también, en general, grandes aumentos de la pobreza. En
dos crisis existieron incautacion de depoésitos (1989 y 2001), en tres
hubo quiebras bancarias (1981, 1995 y 2001) y en cuatro se produjo
un default de la mano de una megadevaluacion (1981, 1989, 2001 y
2018/19). Solo dos, aun pagando un alto costo, evitaron tanto el de-
fault como devaluar (1995 y 2008).
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Cuadro 1: Caracteristicas de las diferentes crisis del neoliberalismo

Comienzo | Finalizacién Meses Resultado Resultado Resultado de Otros
de las de las de L . las reservas
, . .. cambiario bancario , . resultados
corridas corridas duracion internacionales
Enero Sucesivos Corridas y Pérdida de casi I:Ert;:;]:lttg
1981/82 Julio 1983 | 43 meses saltos quiebras
1980 S . todas de la
cambiarios bancarias
pobreza
Diciemb, D trol Corridas e Defaultty
1989 ICLEIMOLE | Abril 1991 | 29 meses escontro incautacion de Pérdida total aumento
1988 absoluto denosi dela
epositos
pobreza
Caida
Diciembre Sin ininterrumpida Caida Aumento
1995 Mayo 1995 | 6 meses ., . oL . de la
1994 devaluacion quiebras ininterrumpida
. pobreza
bancarias
Corridas, Default y
Octubre Devaluacion quiebras e . aumento
2 2002 | 2
2001 2000 Agosto 2002 | 22 meses del 300% incautacion de Fuerte perdida de la
depdsitos pobreza
2008 Marzo Septiembre 18 meses Sin Caida de Pérdidas Desmejora
- 2008 2009 devaluacion depositos moderadas social
Devaluacion . Default y
Abril Octubre del 300% y Caidas aumento
9 / . i
2018/19 2018 2019 18 meses control de model’ac?as de | Fuerte perdida de la
. depdsitos
cambios pobreza
Fuente: elaboracién propia.

Existen varios elementos analiticos que podemos agregar, senalan-

do que en todas estas crisis los elementos financieros fueron los cen-
trales: corridas bancarias, cambiarias, pérdida de reservas, defaults,
ataques especulativos. Es decir, no se trataron de crisis de desarrollo
productivo como sucedia en la era de la Industrializacién por Sus-
titucion de Importaciones, en la cual el ahogo externo se producia
ante la falta de divisas por el alto consumo de bienes importados para
sostener el proceso de crecimiento manufacturero, sino que las crisis
ahora son hijas de la vulnerabilidad y su desencadenamiento estuvo
enteramente ligado a cuestiones financieras y especulativas. A su vez,
notamos dos tipos de desencadenantes para las crisis: shocks exter-
nos (como en el Tequila de 1995 y la crisis de Lehman s Brothers en
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2008) como también ldgicas enddgenas, estas tltimas referidas -valga
resaltarlo una vez mas- a cuestiones financieras. Asi, en las crisis, en
general, convergen la falta de d6lares producida por una triple sangria
de divisas que se ha vuelto estructural: por el pago constante de la
deuda externa, la fuga de capitales y los déficits comerciales. Estos
procesos, a su vez, como hemos visto, en gran medida se sostienen
temporalmente gracias al endeudamiento sistematico del Estado (ver
grafico 1), como ocurri6 en los tres grandes ciclos de toma de deuda
del pais, la dictadura (1976-1983), los gobiernos de Menem-Alianza
(1989-2001) y el macrismo (2015-2019). Es importante mencionar
que, en estos periodos, el endeudamiento jamas fue utilizado para au-
mentar las exportaciones, garantizar el repago de la deuda o promover
el desarrollo productivo del pais, sino para la especulacion financiera.
Sin embargo, una vez que se interrumpio el endeudamiento vinieron
los colapsos: corridas, devaluaciones, golpes de mercado, defaults y
explosiones sociales. También cayo6 la actividad, se licuaron los sala-
rios y aumento la pobreza y la desigualdad, sin haber en el largo plazo
para el pais crecimiento econdémico sino inestabilidad macroecono-
mica permanente.

Vale la pena sefialar que no importo la estrategia econémica en-
sayada (si fue de corte desarrollista, proteccionista o neoliberal), en
todos los casos se desencadenaron crisis econdmicas y existieron ata-
ques especulativos y fuga de capitales. Aunque, debemos aclarar, no
todas las estrategias economicas resultaron igual, pues la mitad de
esas seis crisis econdmicas fueron provocadas y generadas por la apli-
cacion de pautas economicas neoliberales: 1980/1983, 2001y 2018/19.
En estas tres experiencias la liberalizacion total y la desregulacion fue-
ron las que terminaron por favorecer la vulnerabilidad econémica,
la fuga de capitales, abusaron del endeudamiento hasta terminar en
colapsos. Es decir, fueron hijas de la propia torpeza y gestacion que las
practicas liberales conllevan. La unica salvedad que tal vez se pueda
realizar es que en 1995, frente al duro contexto externo del Tequila,
la Argentina no haya desencadenado una crisis mayor y solo tuviera
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seis meses de corridas cambiarias y bancarias: aqui se podria decir
que el pais logré seguir siendo asistido con créditos desde el exterior
(sin haber agotado su ciclo de endeudamiento) y que la crisis si bien
no termind de explotar (con una devaluacion y default), si lo hizo en
términos de caida productiva, quiebra de bancos, suba abismal del
desempleo y la pobreza. El modelo desarrollista solo desembocé en
una crisis: la hiperinflacién de 1989, la cual en gran medida se debi6
a la caida de los precios externos y la incesante sangria de dolares im-
plicados en atender el servicio de la deuda y la fuga de capitales. Asi,
sin délares y en un clima de creciente incertidumbre, la situacion fue
sumamente débil y precaria, quedando lista para ser arrasada frente a
los ataques especulativos. En cambio, el modelo proteccionista sufrié
una sola crisis (2008), la cual fue generada esencialmente por el im-
pacto externo de la crisis internacional. Es decir, si bien perdio reser-
vas internacionales, sufrié ataques especulativos incesantemente du-
rante un afio y medio y tuvo una ligera recesion; la situacion no pasé
a mayores: no hubo devaluacion, default, la situacion social se resintié
muy levemente y la recuperacion posterior fue espectacular. Por lo
tanto, claramente, se podria decir que fue la estrategia econdmica mas
optima para surcar la situacion y la que menos vulnerabilidad ofrecid.

Dicho esto, igualmente, vale decir que aqui solo estamos conside-
rando a las corridas cambiarias y ataques especulativos ligados a las
crisis, pues existieron entre medio de esos aios muchas otras batallas
que no estamos considerando: la fuga de capitales parece no tener fin
y solo se hace mas clara cuando se intensifica, pues, en verdad, la fuga
nunca se detiene. Es decir, durante la era de la Valorizacion Financiera
neoliberal se corre el riesgo de sufrir ataques especulativos y golpes
de mercado de modo practicamente permanente, sin que esto tenga
nada que ver con el desenvolvimiento econdmico, sus fundamentos o
la produccion, siendo entonces otro gran motivo para que falten las
divisas y aumente la vulnerabilidad en el pais.

El pensamiento ortodoxo suele negar la existencia de los golpes
de mercado argumentando que la compra de divisas por parte de los
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agentes economicos es algo normal y esperable, pues es una forma de
incrementar o proteger su capital, lo que no tendria nada de llamati-
vo. Sin embargo, en dicho razonamiento desaparecen diez elementos
importantes que se ven facilitados por los componentes centrales de
la estructura econdmica argentina.

Los diez elementos que nos permiten hablar de goles de mercado
son: 1) la altisima concentracién de la cupula empresarial del pais que,
ademas de controlar los niveles de precios, inversiones, mercados y
la capacidad de ahorro (las 200 mds grandes explican el 20% de las
ventas del PBI) (Castellani y Gaggero, 2017), son las que puedan tener
las ganancias extraordinarias y los recursos suficientes para desatar las
corridas contra el peso; 2) en el mismo sentido, pero con un angulo
diferente, se observa un cuadro todavia mas agudo con respecto a la
provision de divisas, ya que la concentracion del comercio exterior ar-
gentino es todavia mds abismal: las 200 empresas mas grandes contro-
lan el 65% de las exportaciones, lo que les permite tener un manejo de
las divisas, tasas de liquidacion y capacidad de incidencia fenomenal
en el mercado de cambios; 3) se vislumbra una obsesion dolarizadora
por parte de las clases altas y la elite empresarial del pais, lo que hace
que un puinado de empresas, en su voracidad por adquirir ddlares,
puedan desatar comportamientos en manada o saltos cambiarios di-
ficiles de amortiguar; 4) con una concentraciéon como la mencionada,
ademas, es posible que pudiera existir coordinacion entre los grandes
actores econdmicos; 5) lo que hace que sus acciones no sean neutrales
en términos econdmicos, sino que por su peso y por el volumen de sus
compras se puedan modificar en gran medida las variables macroeco-
noémicas, forzando la existencia de nuevas dindmicas econdmicas pre-
tendidas por ellos; 6) las corridas que derivan en golpes de mercado
no refieren al accionar cotidiano de la economia, sino a los momentos
de especial intensidad de las expectativas de los agentes, donde exis-
ten cambios abruptos en los comportamientos cambiarios y banca-
rios; 7) los golpes de mercados muchas veces no se basan en factores
objetivos sobre la economia, sino sobre el diagndstico ideologico y la
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presién de unos pocos actores para volcar la situacion a su favor; 8)
los golpes de mercado son un mecanismo esencialmente sociopoliti-
co, mas que “simplemente econémico’, con el cual intervienen deter-
minados grupos de poder bajo premisas muy concretas y objetivos
especificos; 9) no implican un accionar de agentes atomizados sino
légicas de grupo y de poder para lograr el disciplinamiento social; 10)
responden a mecanismos de despojo y acumulacién en el largo plazo,
con efectos estructurales, sin ser posible de reducir al simple compor-
tamiento microecondmico.

En conclusidn, la experiencia econdmica reciente muestra clara-
mente que la idea de tener un “ddlar libre” (sin restricciones cam-
biarias), menores controles y regulaciones, solo sirvid para crear in-
certidumbre, fugar divisas, presionar a los gobiernos y generar golpes
de mercado, siempre desencadenando en crisis econdémicas. Por todo
esto, entonces, mas que seguir alentando las herramientas que provo-
can el caos en el pais, es mejor promover otros esquemas econdmicos
que garanticen la estabilidad, el crecimiento y la acumulacion de re-
servas, como podrian ser otros modelos econdmicos. Sin embargo,
ello no sucede ni las elites alientan tal cosa. Avancemos mejor en este
asunto para entender sus razones.

Inestabilidad econdmica y la elite econémica: una
funcionalidad entre la “libertad” y la pobreza

En el Gltimo apartado se buscé analizar las crisis econdmicas y su vin-
culacién con la desregulacion y liberalizacion financiera. Asi senala-
mos que la adopcion de los criterios liberales y la falta de controles
eran en parte responsables de la inestabilidad econémica. Aun cuan-
do esto pueda ser muy claro, resulta llamativo que las elites econdémi-
cas, mas que apuntar entonces en la direcciéon de promover mayores
herramientas estatales para evitar las crisis y la inestabilidad recurren-
te, plantean exactamente lo contrario, reclamando permanentemente
para tener mayores “libertades” econdmicas, quitar las restricciones y
controles para tener un Estado débil y reducido, con un tipo de cam-
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bio “libre”. Es decir, suelen alentar los presupuestos del neoliberalis-
mo, convirtiendo a tal doctrina en su propio discurso.

En este sentido, el fundamento de esto es, segiin proclaman, el
tener una certeza: que la mayor libertad econdmica conduce a un
mayor crecimiento. Suponen, de este modo, que la intervencion
estatal es de por si mala y que ella limita a la economia, dado que
oprimiria al sector privado y, por ende, restaria potencialidades
para que empresas y consumidores alcancen sus puntos Optimos.
Sin embargo, la contrastacion empirica de esta premisa en la
historia economica argentina niega sistematicamente que ello
ocurra. Veamos por qué:

Si se consideran los ultimos 50 afios de vida econémica nacional
(1970-2020) no encontraremos nada de lo que se suele afirmar, sino,
mas bien, lo contrario. Por ello mismo, si muchos defensores del libre
comercio creen que “achicar el Estado es agrandar la nacién’, y con
ello alientan procesos de desregulacion, privatizacion de empresas
publicas, apertura econémica y quita de controles para que los agen-
tes econdmicos ganen mas “libertad’, veremos que eso no se cumple.
Cada vez que ocurrid eso, el pais no crecié como auguraban, sino todo
lo opuesto: la economia se redujo y nuestra nacién aumentd su pro-
pension a los colapsos econdmicos, volviéndose mas fragil, pobre y
desigual.

Para considerar esto, tomemos como indicador de desregulacion
el “indice de libertad econdmica” que construye el Instituto Fraser, el
cual realiza una medicion para la gran mayoria de los paises de acuer-
do a los parametros liberales desde 1970 en adelante. Dicho indice se
construye a partir de cinco puntos a evaluar: 1) Tamanio del gobierno;
2) Sistema legal y derechos de propiedad; 3) Moneda sana; 4) Libertad
de comerciar internacionalmente; 5) Regulaciones. Todo ello segin
las valoraciones y concepciones del universo neoliberal.
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Grafico 9: Indice de libertad econémica y PBI per capita (1970-2020)

21.000
20.000
19.000
18.000
17.000
16.000
15.000
14.000
13.000
12.000

11.000

BEEEBIEEBERERRRRRR

- e e

g

S

1976
1978 _
1982

1970
1972
1974

= PBI per capita = ibertad Econémica

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Instituto Fraser para el indice de
libertad econémica (s/f) y Maddison para el PBI per cdpita.

Segun los resultados que nos ofrece el grafico 9, que compara la
desregulacion y el PBI per cdpita argentino, notaremos que la realidad
desmiente categdricamente las premisas liberales, existiendo practica-
mente una relacion inversa entre “libertad econdémica” y crecimiento.
Para ello, abordemos los tltimos 50 afos en funcion de cuatro etapas
econdmicas:

La primera es el lustro que va entre 1970-1975. Alli la “libertad
economica’, segun el Instituto Fraser (s/f), cayd un 45%, dado que
su indice pasé de 5,63 puntos a 3,13. Sin embargo, en igual tramo, el
PBI per capita crecié un 13%, lo que implicaria un claro rechazo del
planteo desregulacionista.

La segunda etapa es la de hegemonia liberal mas clara, que abar-
6 los afnos 1975 a 2001, con una desregulacion econémica practica-
mente continua, y en la cual la “libertad econémica” se duplicé en-
tre puntas (el indice argentino pasé de 3,13 en 1975 a 6,86 en 2001).
Desgraciadamente, el desempefio de nuestro pais durante esos afios
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fue deplorable: la economia no crecié absolutamente nada, sino que
incluso cayo6 un 12%, retrocediendo a los valores de la década de 1970.

Es decir, a pesar de que hubo una importante recuperacion duran-
te la primera mitad de la década de 1990, esto no se debid a las poli-
ticas de liberalizacion, sino a tres factores muy concretos: el endeu-
damiento sistematico del Estado (que permitié el ingreso de fondos
externos para ampliar el gasto de forma irrestricta e irresponsable),
el uso de los recursos obtenidos tras la venta de las empresas priva-
tizadas (que también se utilizaron para pagar la fiesta menemista de
los 90s) y los excelentes precios externos que hubo durante la primera
mitad de dicha década.

No obstante, cuando en la segunda mitad de los 90s los precios
externos comenzaron a caer, no hubieron mas empresas para vender
y el endeudamiento sistematico finalizd, s6lo quedo¢ la liberalizacion
financiera que desembocaria en la terrible crisis del 2001 y que hizo
perder todo lo que se pudiera haber ganado durante la primera mitad
de esa década en términos de producto.

Por ello mismo debe quedar claro que durante ese tramo nunca
hubo crecimiento econémico auténtico, sino mas bien fuertes caidas
debido a las crisis econémicas que generd la volatilidad financiera,
para luego asistir a breves recuperaciones. Es decir, el liberalismo no
trajo a nuestro pais ni crecimiento ni desarrollo, sino tan solo penuria
y fragilidad.

La tercera etapa a considerar vuelve a desmentir categéricamente
las ideas neoliberales, pues desde el 2002 al 2014 el indice de libertad
econdmica argentina se redujo un 25%, no obstante, el PBI per capita
tuvo un muy fuerte crecimiento, al expandirse un poderoso 52% en
dicho tramo, siendo otro cachetazo empirico para la teoria liberal. Asi,
como vemos, la proteccion del mercado interno no solo es ideal para
surcar las crisis econdmicas como sefialamos en el apartado anterior,
sino una excelente comprobacion de que las recetas de liberalizacion
econdmica no funcionan.
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En este sentido, la ultima etapa marcara otro rechazo mas a los
presupuestos que analizamos, puesto que, como nos marca el grafico,
durante el ultimo lustro el indice de libertad econdémica volvié a cre-
cer. No obstante, el producto argentino no tuvo el mismo recorrido:
primero pasé a estancarse para luego comenzar a caer hasta finalmen-
te desembocar en la crisis del macrismo dada la garrafal liberalizacion
econdmica realizada alli. Lo que vuelve a desmentir que la ecuacion
“libertad econdmica = crecimiento econdmico” sea verdadera, sino
mas bien confirma lo contrario.

Hemos visto, entonces, que desde la década de 1970 en el pais au-
ment6 fuertemente la inestabilidad econdmica y la propension a las
crisis econdmicas, mientras que el desempeno econémico (apoyado
en las ideas del neoliberalismo) no hizo crecer el producto, ocurrien-
do lo opuesto. Repasado esto, ahora preguntémonos qué ocurrié con
la pobreza en el mismo plazo. El grafico 10 nos permite resumir bas-
tante de lo visto hasta ahora.

Grafico 10: Poblacion bajo la linea de la pobreza (1970-2020)
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del Indec, Ferreres (2010), Cifra-CTA y
el Observatorio Social de la UCA.
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La informacion que ofrece dicho gréfico es dolorosa pero no sor-
prende, porque en la Argentina desgraciadamente nos hemos acos-
tumbrado a convivir con niveles muy altos de injusticia social. El alti-
mo medio siglo no ha sido otra cosa mas que una fabrica de acumular
pobres.

En efecto, los niveles de exclusion en los ultimos 50 afnos del pais
(1970-2020) han senalado valores de pobreza estructurales cada vez
mds altos. En la década de 1970 la pobreza promedio fue de 5,7%, aun-
que ya en la década siguiente practicamente se triplico (o mads) al pasar
al 19,6%. En la década de 1990 volvié a crecer al ser del 26,4%, mientras
que en la década del 2000 el salto volvid a registrarse al establecerse en
niveles de 36,4%, En todas las décadas el nimero de pobres no paré de
crecer en su promedio. La Unica excepcién fueron los dltimos 10 afios,
en donde el promedio se ubic en valores igualmente desgraciados del
29,3%. Es decir, se vuelve a comprobar que el modelo de proteccion
del mercado interno y distribucién de ingresos fue el mas 6ptimo no
solo para sobrellevar las crisis econdmicas producto del impacto inter-
nacional, sino también la mejor manera para generar una caida prac-
ticamente permanente de la pobreza, especialmente durante los afnos
kirchneristas (2003-2015), pues fue el tinico momento en que se logro
quebrar el impulso ascendente y estructural del aumento de la pobreza.

Tras analizar todo esto, la pregunta central es por qué crecié tanto
el numero de pobres. Y la respuesta, si miramos el grafico, parece ser
muy concreta: debido al nimero recurrente de crisis econémicas que
ha vivido este pais. Es que las crisis econdmicas son, por sobre todas
las cosas, mecanismos de transferencia de ingresos, donde algunos sec-
tores pierden riqueza y otros se la apropian. Asi cada crisis dejo un
mayor nimero de excluidos, pero niveles de concentracién econdmica
mayores: pobres cada vez mas pobres, pero ricos cada vez mas ricos.

En todos los casos observamos lo mismo: cada vez que irrumpid
una crisis econdmica, el nimero de pobres tendid a crecer. Después,
brevemente, al salir de las crisis y a vivir cierta “normalidad” o recu-
peracién economica, ese numero tendia a descender, pero sin volver a
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los valores previos. No obstante, ademas, como las crisis econdmicas
han sido tan recurrentes, la pobreza empez6 a ubicarse en pisos cada
vez mas altos, adquiriendo ya una ldogica estructural de excluidos a esta
altura muy dificil de bajar en donde volver a aspirar a los niveles de la
década de 1970 parece una afioranza imposible.

Esta terrible historia nos ensefia tres cosas si queremos bajar la po-
breza, estando ambas mutuamente relacionadas. La primera es que es
condicién indispensable dejar de padecer crisis econdmicas, ya que
estas son la verdadera fabrica de crear pobres, como fuimos viendo.
La segunda es que esas crisis y el aumento de la pobreza se producen
por los saltos cambiarios, pues cada vez que sube el délar aumenta la
canasta de los alimentos haciendo que muchas personas caigan bajo la
linea de la pobreza.

El tercer aspecto es de alguna manera la contracara de los otros dos,
ya que, si las crisis econdmicas han sido una verdadera “fabrica de po-
bres’, también son una “fabrica de ricos” Pues como dijimos antes, las
crisis econdmicas son un gran mecanismo de transferencia de ingresos
con el cual algunos sectores se ven perjudicados (los que caen en la po-
breza y la exclusién) y otros favorecidos (los grupos de elite que, crisis
tras crisis, concentran su patrimonio). Es que si han existido tantas crisis
es porque ha existido un grupo social poderoso al que ello le convino.

En este sentido, el paso del tiempo ha demostrado que las clases
altas carecen de un modelo de desarrollo para ofrecer: solo buscan un
patron de reproduccion y acumulacién de su capital individual, pero
sin ser esto suficiente para que el pais pueda crecer en conjunto sos-
tenidamente en el largo plazo, amplie sus capacidades productivas o
pueda superar o igualar el ritmo de expansion de los paises centra-
les. Para ellas, aun con la postracion y el estancamiento econdmico del
pais, su programa econdémico y modelo de acumulacién puede serles
igualmente funcional y rentable. Por ello no tienen necesidad de de-
mandar crecimiento, desarrollo, estabilidad ni distribucion de la rique-
za, proteger el mercado interno o aumentar las exportaciones, sino al
contrario. Un pais quebrado, endeudado y fragil es su mejor negocio.
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Las elites econémicas no han dejado de atar su prosperidad eco-
némica individual al éxito econdmico del capitalismo nacional, sino
que han desvinculado su acumulacion de ello. Mientras el pais, en las
ultimas décadas, se alejo del desarrollo o del robustecimiento de sus
capacidades productivas, los sectores econémicos mas altos lograron
ampliar la concentracion de sus capitales. Asi, su interés central se ha
reducido simplemente a dolarizar sus ganancias y fugarlas. En don-
de la repeticién de las crisis econdmicas se debid, entre otras cosas,
a la funcionalidad que le generaron al poder econémico concentrado
y porque, también, las crisis han funcionado como un instrumento
para el disciplinamiento social y como un arma para presionar al po-
der politico. De este modo, existiendo actores tan poderosos que se
benefician con el caos, la posibilidad de que la Argentina se aleje de la
inestabilidad econdmica se reduce.

Conclusion: Crisis economicas, inestabilidad
y liberalizacion financiera

A lo largo de este capitulo hemos buscado mostrar la fuerte relacion
existente entre el modelo liberal de valorizacién financiera y las crisis
econodmicas, asi como también sefialar algunas de sus consecuencias.
Para ello intentamos mostrar las caracteristicas centrales de funciona-
miento de la irrupcién del modelo neoliberal en el pais a mediados de
la década de 1970, el cual se caracterizd por quiebres muy notorios en
términos distributivos, productivos, de deuda y de fuga de capitales.
En este sentido, la adopcion del predominio del sector financiero,
la liberalizacion y el fuerte peso del endeudamiento en la Argenti-
na fueron los que terminaron de agravar los desequilibrios del sector
externo y la carencia de divisas. Fueron asi combinandose elemen-
tos para producir incesantemente crisis econémicas en el pais, con-
solidando a la inestabilidad como marca de funcionamiento crénica.
Segun vimos, lo central de la ocurrencia de las crisis ahora estuvo
vinculado fuertemente con la cuestion financieras: corridas banca-
rias, defaults, fuga de capitales, sobreendeudamiento, dolarizacion,
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Caracteristicas de las crisis de la VAFI

Los elementos financieros son los centrales: corridas bancarias, cambiarias, pérdida de reservas,

defaults, ataques especulativos.

Dos tipos de desencadenantes: shocks externos y légicas enddgenas

Triple sangria de divisas estructural: pagos de deuda externa, fuga de capitales y déficits comerciales.

La légica enddgena es insostenible por la triple sangria y solo el endeudamiento sistematico logra

temporalmente compensarla.

El endeudamiento no se usa jamds para aumentar las exportaciones, garantizar el repago de la deuda

o promover el desarrollo productivo, sino solo para la especulacidn financiera.

Una vez que se corta el endeudamiento viene el colapso: corridas, devaluaciones, golpes de mercado,

defaults y explosiones sociales.
Cae la actividad, se licuan los salarios y aumenta la pobreza y la desigualdad.

No hay crecimiento econdmico sino inestabilidad macroeconémica permanente.

ataques especulativos y devaluaciones. En todos los casos, se repitid
una y otra vez lo mismo. Incluso llegamos a sefialar que de los 40 afios
transitados entre 1980 y 2020, el pais estuvo 136 meses bajo corridas
bancarias, cambiarias y ataques especulativos (el 28,33% del tiempo),
representando un total de mas de 11 afios.

Segtin vimos, las crisis econdmicas impactaron en el pais bajo las
tres grandes estrategias de accién econdmica ensayadas, aunque fun-
cionando de manera muy desigual: pues cuatro de las seis crisis ocu-
rrieron, justamente, cuando mayor radicalidad se les dio a los postu-
lados neoliberales (1980/83, 1995, 2001 y 2018/19). Estas crisis (con la
sola excepcion de 1995) fueron todas hijas de los procesos de apertu-
ra, desregulacion, endeudamiento y aliento a la fuga capitales, demos-
trando claramente que el modelo neoliberal no solo produce pésimos
resultados econdmicos, sino que lleva al caos de modo permanente. E1
rumbo desarrollista, de manera similar, también desemboc¢ en la te-
rrible crisis hiperinflacionaria de 1989, que trajo graves consecuencias
para el pais: el descuido de la restriccion externa, la subestimacion del
endeudamiento y la fuga de capitales fue la clave. En cambio, el mode-
lo proteccionista y de distribucion de ingresos fue el mas dptimo a la
hora de atravesar los adversos y duros impactos externos.
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Por su parte, hemos buscado relacionar la cuestiéon de las crisis
econdmicas recurrentes con tres fenomenos mds. Uno de ellos se re-
fiere al constante pedido de tener mayor “libertad” econdémica por
parte de las elites en el pais, pero seftalando que ello implic6 un ca-
mino de mayor vulnerabilidad y caida econémica. Por ello, nos sirvié
para mostrar que la predica liberal estd muy lejos de ser un camino
para el desarrollo o el crecimiento econdémico, sino que, mas bien,
conlleva a todo lo contrario. En segundo lugar, seflalamos que existe
una muy fuerte vinculacién entre las crisis econémicas recurrentes
y el aumento de la pobreza, ya que han sido las crisis las verdaderas
maquinas de crear pobres, pues estas son, por sobre todas las cosas, un
gran mecanismo de transferencia de ingresos.

Por ultimo, como tercer punto, seflalamos que la recurrencia y
los perjuicios de las crisis econémicas no son una casualidad, sino
que ambos se entrelazan en un elemento que pocas veces se le presta
atencioén: sefialar que hay actores que se benefician con las crisis y
la inestabilidad. Es asi que, si las crisis operan como una verdade-
ra “fabrica de pobres”, también operan como una “fabrica de ricos”,
pues ellas les permiten a los sectores de elite acceder a una mayor
concentracion economica y patrimonial. Los sectores econémicos del
pais, como dijimos, no ambicionan el desarrollo, tener un mercado
protegido, aumentar las capacidades productivas, tecnoldgicas o in-
dustriales. Incluso tampoco les interesa el crecimiento econémico o la
estabilidad, sino que su principal ambicion es dolarizar sus ganancias
y patrimonios y luego fugarlos.

En sintesis, hemos buscado sefialar que las crisis econdmicas son
un problema central en la economia nacional y que sus causas, fun-
cionamiento y caracteristicas estan fuertemente ligados al modelo
econdmico del cual emergen. Por eso, mientras no se modifiquen las
caracteristicas estructurales de la economia argentina y se siga apos-
tando por el modelo liberal, desgraciadamente, las crisis econdmicas
y la inestabilidad cronica continuaran azotandonos.
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