
 193

Reseña / por Martín Schorr*

Andrés Wainer (editor)

¿Por qué siempre faltan dólares? Las
causas estructurales de la restricción
externa en la economía argentina

R e a l i d a d    E c o n ó m i c a    340

Siglo XXI Editores, 2021, 232 pp

* Sociólogo y doctor en Ciencias Sociales. Investigador del CONICET en el Instituto de Altos Es-tudios Sociales de la Universidad Nacional de San Martín (IDAES-UNSAM).



 194

Realidad Económica 340 / 16 may. al 30 jun. 2021 / Págs. 193 a 202 / issn 0325-1926
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Con el impulso y la coordinación deAndrés Wainer, un grupo de investiga-dores del Área de Economía y Tecnolo-gía de la Facultad Latinoamericana deCiencias Sociales (FLACSO) acaba depublicar un libro esclarecedor sobre lanaturaleza y la evolución de un temacandente y recurrente de la historia ar-gentina: la restricción externa. En estaocasión nos ofrecen un análisis porme-norizado del discurrir de esta proble-mática en el ciclo de gobiernos del kir-chnerismo en 2003-2015 y durante elúltimo experimento neoliberal bajo lapresidencia de Mauricio Macri.
¿Por qué siempre faltan dólares?constituye un trabajo riguroso y muycompleto en la medida en que se encarala cuestión desde aristas diversas ycomplementarias en procura de esta-blecer similitudes y diferencias entrelos distintos períodos y dentro de losmismos. Entre otras dimensiones abar-cadas por los autores desde un encua-dre de economía política se pueden des-tacar las siguientes: el desempeñoeconómico doméstico y, en ese marco,la trayectoria de los renglones princi-pales de la balanza de pagos (AndrésWainer); la dinámica del endeuda-miento y la fuga de capitales locales alexterior (Leandro Bona y Mariano Ba-rrera); los nexos existentes entre el de-

venir del sector externo y la evoluciónde los salarios y la distribución del in-greso (Ana Laura Fernández y MarianaGonzález); y el desenvolvimiento de tresrubros “críticos” por distintos motivos:la industria manufacturera (Pablo Man-zanelli y Daniela Calvo), el sector hidro-carburífero (Mariano Barrera) y la pro-ducción agropecuaria (Leandro Bona).El propósito de esta reseña no es pre-sentar un resumen del libro, que invita-mos a leer con fruición, sino a plantearalgunas reflexiones vinculadas con lacuestión de la restricción externa quesurgen de una revisión del conjunto dela obra.
La restricción externa como 
nudo estructuralDesde mediados del siglo pasado, laproblemática del desarrollo económicoha ocupado un papel destacado en elpensamiento económico en los paísessubdesarrollados. En América Latina, lasituación de atraso relativo ha sido atri-buida a diversos factores. Entre los ele-mentos más apuntados, con énfasis di-ferentes, por las corrientesestructuralistas y dependentistas secuentan: la heterogeneidad productivay la concentración de las exportacionesen materias primas, la incapacidad para
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generar un desarrollo tecnológico en-dógeno, el rezago del sector productorde bienes de capital, el predominio delcapital extranjero entre las empresasmás importantes y modernas, y el dre-naje de excedente hacia el exterior através de una multiplicidad de meca-nismos comerciales y financieros. En elcaso argentino, todas estas cuestionesse han expresado de maneras distintasy con variada intensidad en el sectorexterno, espacio económico en el cualse condensan los principales problemasestructurales que ha enfrentado la eco-nomía nacional.Como trató en su momento un autorde la talla de Oscar Braun, la restricciónexterna al crecimiento fue un problemarecurrente en la Argentina desde el ini-cio de su proceso de industrializaciónen tanto el nivel de actividad y las tasasde crecimiento económico se vieroncondicionadas por la disponibilidad dedivisas1. Sin embargo, tal como se des-taca en distintos pasajes del libro queestamos comentando, esta problemá-tica no se ha mantenido inalterada a lolargo del tiempo: algunas de sus carac-terísticas han variado, en especial enlas últimas décadas del siglo pasado.

Mientras que durante la etapa de susti-tución de importaciones los cuellos delbotella en el sector externo estaban aso-ciados centralmente a la “dinámica pro-ductiva” (la demanda de divisas porparte de la industria en su fase expan-siva superaba la oferta generada por lasexportaciones agropecuarias), tras lairrupción de la “valorización financiera”con la última dictadura militar el(des)equilibrio externo pasó a depen-der, en lo sustantivo, del movimiento decapitales. Desde mediados de los años 70, elinicio del proceso de endeudamiento ex-terno masivo y la fuga de capitales quecerraba el circuito de valorización finan-ciera modificaron el comportamientodel sector externo, lo que permitió unadisociación parcial entre la capacidadreal de la economía argentina de gene-rar divisas y la evolución del ciclo eco-nómico, e introdujo a su vez nuevas yfuertes tensiones. En dicho marco, du-rante el decenio de 1990 la economíaargentina, que exhibió un déficit comer-cial pronunciado, solo pudo sustentarsu proceso de crecimiento merced a laexistencia de un flujo relativamente con-tinuo de capitales (básicamente, endeu-
1 Ver El capitalismo argentino en crisis (Braun, 1973) y el artículo Un modelo de estancamiento económico.Estudio de caso sobre la economía argentina (Braun y Joy, 1981).
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damiento e inversión extranjera di-recta), lo cual condujo a una dinámicainsustentable que derivó en una desin-dustrialización aguda y una inédita ex-tranjerización de la economía, todo loque confluyó en el default de la mayorparte de la deuda pública y el colapsodel régimen de convertibilidad. Tras la debacle de 2002, el desem-peño favorable de la economía domés-tica durante varios años de los gobier-nos del kirchnerismo fue posible, enbuena medida, por la existencia de unimportante superávit en el intercambiode bienes y, reestructuración mediante,una reducción significativa en los pagosde los intereses de la deuda externa.Pero en un escenario de ausencia decambios estructurales en el perfil de es-pecialización y de inserción del país enla división internacional del trabajo, esadinámica se revirtió a comienzos deldecenio de 2010 al calor de un nuevociclo de deterioro en los términos delintercambio.Los problemas en el frente externoen esta segunda etapa del ciclo kirchne-rista se debieron fundamentalmente ala concurrencia de una serie de factores

coyunturales y estructurales (crisisenergética, déficit industrial, salida dedivisas por el capital extranjero y fugade capitales), y el crecimiento solo pudosostenerse sacrificando reservas inter-nacionales, estrategia que encontró unlímite preciso en el nivel relativamentebajo que alcanzaron las mismas al pro-mediar el “tercer kirchnerismo”2, lo quellevó a un cambio importante en laorientación de la política económica. El gobierno de Macri buscó sortearla restricción externa a partir de unaalianza con el capital financiero y losgrandes exportadores. Así fue que incu-rrió en un nuevo proceso de aperturaeconómica acompañado de un acelera-dísimo endeudamiento externo, que ter-minó volviéndose insostenible y que, en-tre otros aspectos deletéreos, viabilizóprocesos intensos de desindustrializa-ción, de destrucción de capital, de re-primarización y desintegración del apa-rato productivo, de concentración ycentralización del capital, y de crisisaguda en el mercado laboral.Como apunta Wainer en su contribu-ción, ante la imposibilidad de seguir ob-teniendo una fuente de compensación
2 En el sentido que le da Martín Kulfas (2016) en Los tres kirchnerismos. Una historia de la economía ar-

gentina, 2003-2015.
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por el lado del financiamiento externo,la última apuesta del gobierno de Macri–apoyada por el FMI– fue lograr unafuerte reducción de los salarios reales.Se trata de una salida dentro de la lógicade las ventajas comparativas estáticas:en un país con una heterogeneidad es-tructural como la Argentina, donde lasactividades productivas que están en con-diciones de operar en libre cambio cuen-tan con poca capacidad de tracción sobreel resto de la economía y, sobre todo, sonpoco demandantes de mano de obra, elnivel de empleo recae en sectores conmenores niveles de productividad cuyasubsistencia pasa a depender, en econo-mías abiertas, de la reducción del valorde la fuerza de trabajo. En este sentido,si bien el macrismo representó el retornotriunfal del capital financiero y del restode los proveedores de divisas al bloquede poder en la Argentina (burguesíaagroexportadora y empresas transnacio-nales vinculadas a la explotación hidro-carburífera y minera), su fracaso en tér-minos económicos no pudo ser másrotundo. El gobierno de Cambiemos nologró superar la restricción externa, enlos hechos la potenció sobremanera; tam-poco pudo relanzar el ciclo de acumula-ción en la Argentina, antes bien, dejó alpaís en un verdadero default financieroy social.

El financiamiento de la restricción ex-
terna y el lugar de las diferentes fraccio-
nes dominantesDe lo antedicho se sigue una cuestiónpara nada menor que los autores de
¿Por qué siempre faltan dólares? hacenjugar en algunos pasajes del libro: enuna economía con tanta sangría estruc-tural de divisas, y en ausencia de unaestrategia nacional de desarrollo queataque decididamente los núcleos cen-trales de la dependencia económica, re-sulta insoslayable garantizar flujos derecursos externos que ingresen al paísy permitan compensar en mayor o me-nor grado los recursos salientes. Así, lasvías a través de las cuales ingresan di-visas serán decisivas para morigerar opostergar la inevitable ocurrencia deepisodios de restricción externa que,por lo general, suelen ser “solucionados”con políticas de ajuste con un claro (yprocurado) perjuicio sobre los sectorespopulares.De modo excesivamente sintético, laexperiencia de nuestro país permiteidentificar al menos cinco mecanismos(no excluyentes entre sí) por los cualespueden ingresar (o ahorrarse) divisas.El primero es el endeudamiento ex-terno. Se trata de un instrumento tan
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seductor como complejo ya que si bienentran recursos a la economía local, ge-nera un flujo mayor en sentido inversoen tanto hay que afrontar los pagos delcapital y los intereses adeudados, conel riesgo serio de caer en recurrentescrisis de deuda ante retracciones exter-nas de capitales. Este riesgo se ve agra-vado por el hecho de que los créditosexternos no se suelen utilizar para apa-lancar estrategias de desarrollo que ge-neren cambios en la estructura produc-tiva tendientes, entre muchas otrascosas, a mejorar la competitividad deindustrias generadoras o ahorradorasde divisas.El segundo mecanismo pasa por elfomento de inversiones extranjeras.Esta vía acarrea un problema similar alde la deuda en la medida en que el ca-pital foráneo remite cuantiosos recur-sos al exterior por múltiples vías (queen el mediano y largo plazo superan,por lo habitual con creces, las entradasoriginales). A ello habría que adicionarque su ingreso ha tendido sistemática-mente a potenciar el cuadro de depen-dencia tecnológica y el tipo de especia-lización e inserción internacionalprevaleciente.El tercer procedimiento es la repa-triación de capitales nacionales coloca-

dos en el exterior mediante “blanqueos”de distinta naturaleza y alcance. En di-ferentes momentos de la historia re-ciente se apostó a este objetivo con es-casísimos resultados efectivos y costosmuy altos para la sociedad (como evitarla investigación de esos fondos o propi-ciar la tributación por debajo de lo quepaga cualquier ciudadano).En cuarto lugar se cuenta la obten-ción de superávits comerciales, que pue-den generarse vía el despliegue de unproceso virtuoso de sustitución de im-portaciones y/o de un crecimiento pro-nunciado de las exportaciones. En esteúltimo aspecto, será importante contem-plar en base a qué tipo de bienes (y deactores) se sostiene la inserción expor-tadora: desde el punto de vista del de-sarrollo del país, no es lo mismo expor-tar soja y derivados, minerales y
commodities industriales, que productossofisticados en materia tecnológica ycon efectos multiplicadores variados enel plano interno.En quinto lugar se destaca el ajustede la economía: una forma de ahorrarrecursos es evitar el acceso a los mismospor buena parte de la sociedad, restrin-giéndolos solo a un puñado de actorespoderosos. La vía principal ha sido lareducción del poder adquisitivo de los



 199

Realidad Económica 340 / 16 may. al 30 jun. 2021 / Págs. 193 a 202 / issn 0325-1926

salarios y la consiguiente redistribuciónregresiva del ingreso en procura de“planchar” el nivel de la demanda in-terna y, por ese medio, los requerimien-tos de importaciones.En clave de economía política, no eslo mismo que el modelo de acumulaciónse expanda a partir de “dólares finan-cieros”, que de “dólares comerciales” ode “dólares por inversiones extranje-ras”. Es evidente que en un caso el es-quema económico escogido y la corre-lación de fuerzas tenderá a favorecer alos acreedores externos y el capital fi-nanciero, en el otro a los grandes ex-portadores y/o a sectores de la burgue-sía industrial que sustituyenimportaciones y en el último al capitalextranjero. Sin duda, una caracteriza-ción objetiva del carácter de clase de unmodelo de acumulación en una etapahistórica determinada no puede obviarla elucidación de cuál/es es/son el/losinstrumento/s y el/los actor/es privi-legiado/s para financiar la dependenciaeconómica en términos de divisas, esdecir, la restricción externa.En este eje interpretativo que nosproponen los autores del libro, una lec-tura esquemática de la trayectoria de laeconomía argentina en las últimas dé-cadas indica que: en la dictadura militar

de 1976-1983 se privilegió el financia-miento vía endeudamiento hasta el es-tallido de la crisis financiera desatada acomienzos de los años 80; en el trans-curso del primer gobierno de la recu-peración de la democracia la centralidadla asumieron los grandes exportadores(sobre todo de commodities fabriles) yel ajuste recesivo; bajo la convertibilidadse priorizó la deuda, las inversiones ex-tranjeras y, desde mediados de la décadade 1990, el ajuste de la economía; du-rante buena parte de las administracio-nes del kirchnerismo el eje del financia-miento pasó por los grandesexportadores (en especial de materiasprimas y algunos derivados manufactu-rados); y en el gobierno de Macri el epi-centro se desplazó nuevamente hacia elendeudamiento externo y el ajuste re-cesivo.De esto se sigue que pese a las líneasde continuidad existentes, principal-mente referidas a la profundización dela dependencia económica de la Argen-tina, cada una de las etapas aludidastiene su especificidad histórica en tér-minos de la dinámica del modelo de acu-mulación, la correlación de fuerzas en-tre las distintas clases sociales yfracciones de clase y la composición delbloque dominante. La captación de talsingularidad reviste importancia desde

Reseña / ¿Por qué siempre faltan dólares? de Andrés Wainer (ed)



 200

Realidad Económica 340 / 16 may. al 30 jun. 2021 / Págs. 193 a 202 / issn 0325-1926

Reseña / ¿Por qué siempre faltan dólares? de Andrés Wainer (ed)

un punto de vista analítico, pero obvia-mente también en clave política.
La restricción externa y la cuestión del
sujeto históricoComo se señala en uno de los capí-tulos de la obra que estamos comen-tando, la ausencia de una perspectivade cambio estructural que permita su-perar de manera sustentable los pro-blemas que presenta la economía ar-gentina en el sector externo no es solouna cuestión técnica, sino que encuen-tra raíces profundas en el entramadode intereses que atraviesa a los sectoresdominantes en una determinada fasedel capitalismo a escala global. La re-solución de la contradicción que pre-senta una economía dependiente comola argentina entre la aceleración delproceso de acumulación de capital y loslímites que impone una estructura pro-ductiva heterogénea y desequilibrada–que se manifiesta finalmente comorestricción externa– no es indepen-diente de las posiciones que adoptanlas distintas clases y fracciones de clasea nivel local y de las relaciones de fuerzaen el plano internacional.Las empresas extranjeras, predomi-nantes a nivel estructural, no están in-teresadas en modificar el rol de la eco-

nomía local en la división internacionaldel trabajo en tanto la misma casi noofrece ventajas comparativas en las ca-denas globales de valor más allá de suabundante dotación de recursos natu-rales. Por otra parte, el hecho de ser unactor central en la provisión de divisas(ya sea por la vía exportadora y/o a tra-vés de la IED) le otorga al capital extran-jero un importante poder de veto sobrela orientación de la política económicay el funcionamiento estatal. Dicha capa-cidad de coacción se ve amplificada porla vigencia de ciertos legados normati-vos de los años de hegemonía neoliberalque no fueron revertidos por los gobier-nos del kirchnerismo ni mucho menospor el de Macri (sobre todo los nume-rosos Tratados Bilaterales de Inversiónque el país suscribió en la década de1990 y la Ley de Inversiones Extranjerassancionada por la última dictadura mi-litar y ampliada en sus alcances en losaños 90).En una situación similar se encuen-tran los grandes exportadores, princi-palmente aquellos que dependen de lasventajas comparativas derivadas de losrecursos naturales. La provisión de di-visas por parte de estos actores (en sumayoría de origen extranjero, aunquetambién se destacan algunos gruposeconómicos nacionales) es un elemento
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central en el esquema de acumulaciónque se erigió tras la salida de la conver-tibilidad, lo cual puso límites objetivosa la capacidad que tuvo el Estado deapropiar renta y/o modificar los pará-metros del comercio exterior. Pero tampoco existe una burguesíanacional dispuesta a llevar adelante unproyecto de país distinto al que surgenaturalmente de la tradicional divisióndel trabajo a escala mundial. Ademásde su propensión general a fugar buenaparte del excedente internalizado, lasgrandes firmas nacionales en generalno han logrado competir en igualdadde condiciones con las compañías forá-neas salvo en aquellos casos en que ex-plotan ventajas comparativas naturales.El resto del capital doméstico realizatareas complementarias al extranjero,por lo general con tecnologías obsoletasy sustentado en la sobreexplotación dela fuerza de trabajo, mientras que otraparte se refugia en actividades menosdinámicas, donde el capital transnacio-nal no ha desarrollado aún una tecno-logía nueva y en las cuales las diferen-cias de productividad son menores(como en el sector comercial), o bienen rubros que se encuentran al margende la competencia intercapitalista comoaquellos regulados por el Estado (algu-nos servicios públicos, licencias para

actividades como juegos de azar, obraspúblicas, etc.). El correlato de esta si-tuación es la subordinación, no exentade conflictos puntuales, del capital na-cional a la lógica del capital extranjero,lo que evidencia la incapacidad de laburguesía local de orientar el desarrollode las fuerzas productivas del país.Así, la capacidad que tienen los ciclosde crecimiento sin cambio estructuralpara mejorar la calidad de vida de lamayoría de la población encuentra unlímite en tanto se agotan las condicionesque hacen posible la aplicación de polí-ticas expansivas. En la medida en quela economía se acerca al pleno empleode los recursos reaparecen las tensionesen el sector externo, las cuales, sin uncambio sustancial en las relaciones defuerza entre clases que permita unatransformación de la estructura produc-tiva, solo pueden ser resueltas a costade muchas de las conquistas logradas.*****Desde nuestra perspectiva, el libroorganizado por Andrés Wainer consti-tuye un aporte de primer orden en tér-minos académicos y políticos, sobretodo para pensar propuestas ante lacompleja situación y los desafíos queafronta la economía argentina en el
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marco de la pandemia de COVID-19(que agravó sobremanera muchos delos elementos estructurales debida-mente identificados y problematizadospor los autores, al tiempo que incorporónuevas problemáticas, retos y dilemas). Dadas las definiciones y los posicio-namientos adoptados hasta el presentepor el gobierno nacional, todo pareceindicar que se vuelve a apostar funda-mentalmente a los recursos externosque pueden proveer las exportacionestradicionales (muy concentradas en unnúmero acotado de grandes empresasy grupos económicos). Y se problema-tiza poco la estructura productiva y de

poder económico existente, la forma enla que el país se inserta en el mercadomundial y los lineamientos estratégicosde un proceso de cambio estructural amediano y largo plazo. Las evidenciasreunidas en ¿Por qué siempre faltan dó-
lares? llevan a concluir que ese accionarpuede posponer por un tiempo la irrup-ción de otro inevitable cuadro de res-tricción externa que, cuando se preci-pite, generará un nuevo estadio defortalecimiento estructural de los sec-tores dominantes y, eventualmente, cier-tos reposicionamientos en su interior,en detrimento de los ingresos y las con-diciones de vida de los trabajadores ydemás sectores del campo popular. 


