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Resumen

Este articulo se propone intervenir en el debate sobre la caracterizacién del go-
bierno que asumid el poder en la Argentina en diciembre de 2015. Mientras que
desde la oposicion en general se lo ha calificado como neoliberal, desde el oficia-
lismo se autodenominan como desarrollistas. A diferencia de otros trabajos que se
dedicaron a abordar esta cuestién a partir de considerar el origen socioeconémico
de los principales funcionarios, en este articulo se realiza un andlisis de economia
politica de los primeros dos afios del gobierno de la alianza Cambiemos. Para ello
se buscé determinar qué conjunto de “ganadores” y “perdedores” dejo la politica
econ6mica adoptada, cudl ha sido el comportamiento de las principales fracciones
del capital frente al nuevo escenario y cudles son algunas de las principales difi-
cultades que tiene el gobierno para lograr un proceso inversor que le permita ga-
rantizar el desarrollo econémico del pafs.

Palabras clave: Macri - Neoliberalismo - Desarrollismo - Argentina - Clases sociales

Abstract

Developmentalism or neoliberalism? A political economy of Macri’s government

This article is part of the debate over the characterization of the government
that took over the administration of Argentina in December 2015. While the polit-
ical opposition has described it as neoliberal, the ruling party calls itself “develop-
mentalist”. Unlike other works that were dedicated to address this issue
considering the socioeconomic origin of the main officials, this article is based on
a political economy analysis of the first two years of the government of Cambiemos.
For this purpose, it aims to identify "winners" and "losers" with the government’s
economic policy. It also describes the behavior of the main capital fractions in the
new scenario. The paper ends by presenting some of the main difficulties that the
government should sort to achieve a big investment process that could lead to the
country’s economic development.

Keywords: Macri - Neoliberalism - Developmentalism - Argentina - Social classes
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“Macri no es neoliberal sino un desarrollista y un constructor que viene de una fami-
lia de trabajo, no viene de una familia financiera, comparte la idea de que el motor de
la actividad econdmica tiene que ser la inversién y no el consumo”

(Miguel Bein, La Gaceta Mercantil, 02/07/2016)

“(el actual gobierno) no se trata de una derecha ni ‘moderna’ ni ‘progresista’ ni ‘pos-
neoliberal’; se trata lisa y llanamente de un gobierno neoliberal ‘cldsico”
(Axel Kicillof y Carlos Bianco, Diario Perfil, 8/10/2017)

Introduccion

ras doce afos en los que se sucedieron tres gestiones kirchneristas con-

secutivas, en diciembre de 2015 asumi6 en la Argentina una nueva coali-

cion de gobierno encabezada por Mauricio Macri. La caracterizacién de
un gobierno siempre resulta una tarea compleja y sujeta a disputas dado que la
misma nunca es ajena a valoraciones politico-ideoldgicas. Esta tarea es aiin mas
dificil cuando se trata de un proceso todavia en marcha, inacabado. Mientras que
la mayoria de los opositores politicos han caracterizado al gobierno de la alianza
Cambiemos como neoliberal, el presidente se encarg6 en reiteradas ocasiones de
presentarse como un desarrollista, llegando incluso a citar al maximo exponente
de dicha corriente en su acto de asuncion™.

En los relativamente pocos trabajos que se dedicaron a analizar esta cuestion
al momento de escribir estas lineas, ha predominado una caracterizacién del go-
bierno basada fundamentalmente sobre el personal que ha venido ocupando los
cargos politicos mas altos de los principales aparatos del Estado (Canelo & Caste-
llani, 2017a; CIFRA, 2016). Estos estudios han detectado una gran cantidad de fun-
cionarios provenientes del mundo empresario en altas posiciones de gobierno, a

1 “Arturo Frondizi dijo una vez: por su magnitud, el desafio que nos aguarda no es cosa de una persona ni
de un grupo de personas; es tarea de todo el pueblo argentino e implica también una responsabilidad
compartida por todos. Lo cito porque creo profundamente en esas palabras” (Discurso inaugural de Mau-
ricio Macri como presidente de la Nacion, 10/12/2015)
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partir de lo cual se ha caracterizado al de la alianza Cambiemos como un gobierno
de gerentes o “CEOs” (por Chief Executive Officer)Z Este tipo de analisis suele vin-
cular la orientacion de clase de un determinado gobierno con los intereses parti-
culares de sus principales funcionarios. La maxima expresion de la penetracion de
los intereses privados en el gobierno seria la existencia de una “puerta giratoria”
entre el mundo de los negocios y el mundo de la politica, es decir, gerentes, empre-
sarios o dirigentes empresariales que pasarian de la actividad privada a la gestiéon
publica o viceversa, generandose un potencial conflicto de intereses?.

Estos trabajos han permitido avanzar en el andlisis de algunas dimensiones po-
liticas del gobierno de Cambiemos pero dicha aproximacién parece insuficiente
para establecer una caracterizacién social del mismo. El origen socioeconémico
del personal de gobierno puede generar una mayor empatia de la clase dominante
con el mismo, pero ello no implica un apoyo incondicional ni tampoco que se vayan
a llevar adelante todas las demandas del conjunto del empresariado. Como tam-
poco deberia deducirse que un presidente de origen popular o que no provenga
del mundo empresario va a llevar adelante politicas mas favorables a los sectores
menos favorecidos. No alcanzaria el espacio de este articulo para mencionar todos
los casos en los que gobiernos conducidos por personal relativamente ajeno al
“mundo de los negocios” han aplicado politicas muy favorables a las fracciones mas
concentradas del capital y perjudiciales para las mayorias. Es por ello que no deben
sacarse conclusiones taxativas sobre el caracter de un gobierno remitiéndose tni-
camente al origen social de los politicos. Como afirmaba Marx, lo importante no es
tanto el origen social de los funcionarios de gobierno sino el hecho de que se plan-
teen teéricamente los mismos problemas a los que se enfrentan los capitalistas en
la practica (Marx, 2000).

2 Incluso algunos periodistas como Alfredo Zaiat del periddico Pagina 12 han caracterizado al régimen
politico establecido en diciembre de 2015 como una “CEOcracia” (Zaiat, 2015).

3 Laexpresion “puerta giratoria” (revolving door) fue acufiada en la legislacion norteamericana y se utiliza
para describir el flujo de personas que ocupan altos cargos en el sector publico y en el privado en distintos
momentos de sus trayectorias laborales. Ese flujo puede darse en varias direcciones: a) altos directivos
del sector privado que acceden a puestos relevantes en el sector ptiblico; b) funcionarios que al dejar su
cargo publico son contratados en el sector privado para ocupar cargos directivos; o c) individuos que
ocupan alternativamente altos cargos en el sector privado y en el sector publico. Al respecto consultar
Canelo & Castellani (2017b).
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Existen también unas pocas e incipientes caracterizaciones del gobierno de
Cambiemos a partir de las medidas tomadas tras el recambio gubernamental y la
trayectoria de los distintos sectores econdmicos. Este es el caso del trabajo de Can-
tamutto y Schorr, quienes en un sucinto articulo remarcan el caricter aperturista
y desregulador del gobierno, lo que depararia un severo ajuste social (Cantamutto
& Schorr, 2017). Al mismo tiempo, los autores sefialan que las politicas econémicas
llevadas adelante por el gobierno de Cambiemos favorecieron a un pufiado de ru-
bros entre los cuales se encuentran el sector agropecuario, la intermediacion fi-
nanciera, la explotacién de minas y canteras y la prestacion de servicios publicos,
mientras que se habrian visto perjudicadas las actividades de la construccion y la
industria manufacturera. Para ello se basan sobre cuales son las actividades que
aumentaron o disminuyeron su participacién en el valor agregado.

Este tipo de andlisis necesitan ser profundizados, dado que hasta el momento
se trata de trabajos parciales y acotados, tanto por su formato (en su mayoria se
trata de articulos breves de divulgacién) como por el periodo temporal que abarcan
(alo sumo el primer afio de gobierno de Cambiemos). Otros autores como Piva
centran su analisis en el grado de ruptura o continuidad del gobierno de Macri con
el dltimo de Cristina Fernandez de Kirchner (Piva, 2017). Piva ofrece una imagen
matizada en términos de contraste, dado que sostiene que las politicas aplicadas
por Cambiemos representan un ajuste modesto en términos comparativos. Ello no
tanto por falta de “voluntad” del gobierno, sino porque el ajuste no pudo ser plas-
mado en toda su intensidad debido a la resistencia presentada por la clase traba-
jadora*,

Mas alla del “gradualismo” con el cual avanzaria el gobierno en sus intenciones
de ajustar, Piva sostiene que el gobierno de Cambiemos es un intento de la clase
dominante por superar su histérico comportamiento politico econémico-corpo-

* “La principal diferencia entre 2016 y 2014 es cualitativa mas que cuantitativa: el ajuste de 2016 se ins-
cribe en el reinicio de una ofensiva contra los trabajadores. Pero el ‘gradualismo’ con el que avanzé el
gobierno y los resultados alcanzados, apenas superiores a los de 2014, sefialan las dificultades para des-
plegar esa ofensiva. Detras de esas dificultades asoma una relacion de fuerzas entre capital y trabajo que
el gobierno solo ha modificado superficialmente. El ajuste, por lo tanto, aparece subordinado al logro de
otros objetivos mas ambiciosos” (Piva, 2017).
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rativo. De esta manera, la orientacion general de las politicas del gobierno de Macri,
como las reformas laboral, tributaria y previsional, apuntarian tanto a objetivos de
corto plazo -reduccion del déficit fiscal e incremento de la inversién- como de largo
plazo -reestructuracidén de las relaciones de fuerza entre capital y trabajo-, es decir,
no responderian linealmente a ninguna fraccién o agrupamiento empresario sino
las necesidades del capital en su conjunto.

Coincidimos con Piva en que se trata de una ofensiva general del capital sobre
el trabajo y que el gobierno trata de reorganizar a la burguesia en su conjunto. Sin
embargo, esto no quita que la orientacion de las politicas llevadas adelante por
Cambiemos no defina un conjunto de ganadores y perdedores incluso dentro de la
clase dominante. En efecto, la principal hipétesis del presente trabajo es que las
medidas tomadas por el gobierno de Macri se enmarcan no sélo en una ofensiva
sobre la clase trabajadora sino que también impulsan el reacomodamiento de las
relaciones de fuerza entre las distintas fracciones capitalistas. Esto no se deberia
tanto a la afinidad ideoldgica de los funcionarios gubernamentales con ciertos sec-
tores del “poder econdmico” como a las restricciones con las que opera un gobierno
que busca encauzar la relacién capital-trabajo dentro de las posibilidades que
ofrece un pais periférico y dependiente como el nuestro.

En definitiva, no se trata sélo de etiquetar al gobierno de Cambiemos como “neo-
liberal” o “desarrollista” sino de identificar el contenido de clase concreto del
mismo a partir de los sujetos sociales sobre los que se sustenta y a los que potencia
o, por el contrario, a quienes se propone subordinar.

Para ello, este trabajo se organiza de la siguiente manera. Luego de esta intro-
duccién, se realiza una breve caracterizacién del impacto de las principales medi-
das de politica econémica adoptadas por el gobierno de Macri en la relaciéon
capital-trabajo y en el comportamiento de la inversién. A continuacién se indaga
en los efectos que tuvieron dichas medidas en los precios relativos, contribuyendo
a delimitar un conjunto de “ganadores” y “perdedores” entre los distintos sectores
de actividad. En el siguiente apartado se procede a estudiar el comportamiento que
tuvieron las distintas fracciones del capital en el nuevo contexto a partir de consi-
derar la trayectoria seguida por los distintos sectores. En el antetltimo apartado
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se analiza el manejo que realiza la clase capitalista argentina del excedente apro-
piado y los condicionantes que impone la situacién del sector externo. El articulo
cierra con unas reflexiones finales en torno a la naturaleza del gobierno de Cam-
biemos y algunos de los limites y dificultades que enfrenta para llevar adelante su
programa.

Una renovada ofensiva del capital sobre el trabajo

Las primeras medidas econdmicas tomadas por el gobierno de la alianza Cam-
biemos tras su asuncién en diciembre 2015 estuvieron caracterizadas por un su-
puesto “sinceramiento” de la economia frente a los “desequilibrios” que habria
acumulado durante el tltimo gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner (2011-
2015). Entre las medidas mas destacadas se pueden mencionar: la derogacion de
las regulaciones cambiarias (el denominado “cepo”) y la consecuente devaluacion
de lamoneda, la eliminacidén de las retenciones a la mayor parte de las exportacio-
nes (trigo, maiz, carne, minerales) y la reduccién de las mismas al principal pro-
ducto de exportacién (soja), la eliminaciéon de las Declaraciones Juradas
Anticipadas de Importacion (DJAI) y del régimen de consulta previa, la negociacién
y acuerdo con los principales fondos buitre (holdouts) que demandaron al Estado
Argentino ante la justicia federal de Estados Unidos, un fuerte incremento de las
tarifas de los servicios publicos (Cantamutto, 2016; Sabbatella, 2017), 1a dilatacién
de los tiempos de liquidacién de divisas a exportadores -o directamente la supre-
sidn de la obligatoriedad de traerlas al pais-, el aumento de la tasa de interés de re-
ferencia, el inicio de un acelerado ciclo de endeudamiento externo (Manzanelli,
Gonzalez, & Basualdo, 2017), el establecimiento de un régimen de participacién
directa del capital privado en el financiamiento de las obras publicas (PPP), una
reforma previsional orientada a reducir el gasto en jubilaciones y pensiones, la li-
beralizacidn de precios en el mercado de combustibles y el auspicio de la firma de
convenios laborales con condiciones mas “flexibles”.

Al analizar estas medidas parece desdibujarse la supuesta orientacién “desa-

rrollista” que se atribuye el propio gobierno y algunos de sus simpatizantes, ya que
se trata en su mayoria de politicas liberalizadoras y desreguladoras, congruentes
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con el ideario neoliberal®. El supuesto “desarrollismo” estaria dado porque la con-
secucion de estos objetivos generaria una “lluvia de inversiones” que impulsaria
un crecimiento econémico sustentable en el largo plazo. Al respecto, el gobierno
de Macri le ha otorgado un papel central a las inversiones extranjeras; si bien las
empresas transnacionales que operan en el pais se verian directamente beneficia-
das por las medidas mencionadas dado que tienen una presencia predominante
en los sectores mas concentrados y dinamicos de la economia (A. Gaggero, Schorr,
& Wainer, 2014; Schorr, 2018; Wainer & Schorr, 2014), se adoptaron ademas una
serie de normas que apuntan especificamente al capital extranjero. Entre ellas se
encuentran la eliminacion de requisitos de permanencia minima al ingreso de ca-
pitales del exterior, la sancién de una nueva ley de tierras, la redefinicion del c6digo
minero, la priorizacién de jurisdicciones externas para la emision de deuda publica
y la firma nuevos tratados bilaterales de inversién (TBI). Asimismo, en una linea

5 Una de las pocas acciones con cierto tinte “desarrollista” por parte del gobierno de Cambiemos fue la in-
troduccion de un incentivo en las licitaciones de la segunda ronda del Plan Renovar (sancionado por ley
en octubre de 2015) a una mayor integracion nacional en las instalaciones electromecanicas, excluida la
obra civil. El beneficio consistia en un certificado fiscal para los proyectos que incluyeran "componente
nacional declarado" de al menos el 60%. Si bien el componente nacional aument6 del 11% de la Ronda
1 al 37% en la Ronda 2, en esta tltima se modificd la forma de medir el mismo para energia eélica, per-
mitiendo el ensamblado con partes importadas de aerogeneradores y reconociendo el 100% como na-
cional (Cipibic). De esta manera, los datos sobre componente nacional de la Ronda 2 no reflejan
cabalmente el nivel de integracion local de las obras. Por otra parte, en mayo de 2018, es decir, con pos-
terioridad a la finalizacion de la primera version de este articulo, se sanciond la “Ley de compre argentino
y desarrollo de proveedores” (Ley 27.437), que estableci6 un margen de preferencia del 15% para Pymes
y del 8% para el resto de las empresas locales en las compras de organismos del Estado. Si bien esta me-
dida fue bien recibida en general por empresarios locales, el proyecto fue muy cuestionado desde otros
sectores debido a que la misma terminé anulando una ley anterior que tenia una orientaciéon mas favo-
rable hacia las empresas nacionales. Segun el especialista Bruno Capra “existe una legislacion sobre el
Compre Nacional que esta vigente pero no se cumple, decreto ley 5.340 y la posterior ley 18.875, en la
que tuvieron directa participacion en su elaboracion el economista Aldo Ferrer, el cientifico Jorge Sabato
y el dirigente empresario Marcelo Diamand (...) en lo que hace el proyecto oficial, en vez de generar la
forma de que se cumpla la ley vigente, la deroga y la reemplaza por otra muy inferior; en la anterior, el
sentido era que el capital nacional fuera el protagonista del desarrollo impulsado por la contratacién pu-
blica, y el capital extranjero participaba por defecto, cuando las empresas locales no podian responder,
y como excepcion; ahora no, en el proyecto del Ejecutivo la participacion de la produccion nacional es la
excepcion, lo marginal (...) las leyes originales no hablaban de preferencias, era una obligacién dirigir la
contratacion al Compre Nacional, el desarrollo de la industria nacional estaba en la linea fundante del
marco legal. En la nueva ley, el principio basico es el compre extranjero, y a partir de ahi presentar como
excepcionalidad que se reserve una participacion a la industria nacional” (Pagina 12, 10/06,/2017).
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similar se inscribe la “apuesta estratégica” de la administracién Macri por suscribir
un acuerdo de amplio espectro entre la Unién Europea y el Mercosur.

En definitiva, las medidas de politica econdmica mencionadas buscan impulsar
un proceso inversor -con un papel destacado del capital extranjero- facilitando la
libre movilidad de capitales y generando mejores condiciones de rentabilidad a
partir de una redistribucion regresiva del ingreso. En relacién con esto tltimo,
segln un informe de CIFRA-CTA, la participacién de los trabajadores en el ingreso
cay6 desde el 37,4% en 2015 al 34,3% en los tres primeros trimestres de 2016, lo
que equivale a una transferencia de ingresos de 16.000 millones de d6lares del tra-
bajo al capital (CIFRA, 2017). Si bien no se cuenta con datos oficiales finales que
permitan ver cémo evoluciond esta variable durante el afio 2017, es muy probable
que la misma se haya mantenido relativamente estable teniendo en cuenta la leve
recomposicion salarial del 2% promedio para los trabajadores del sector privado
(CIFRA, 2018a). Esto se debid a que la cifra alcanzada en la mayor parte de las ne-
gociaciones paritarias fue similar o levemente superior a la inflacién de dicho afio,
gracias a la capacidad de negociacion de los sindicatos asi como a la particularidad
de que se traté de un afio en el cual se celebraban las elecciones legislativas de
medio término, para las cuales el gobierno pretendié mejorar su imagen de manera
de poder consolidar su posicidn en el parlamento.

De todas maneras, tal como se puede apreciar en el Grafico 1, la leve mejora
salarial en 2017 no logr6 contrarrestar la pérdida sufrida por la clase trabajadora
el afio anterior en términos de ingresos (-6% promedio)®. Asimismo, debe tenerse
en cuenta que la situacion del conjunto de los trabajadores fue peor ain ya que
aqui solo se est4 considerando a los trabajadores del sector privado registrados,
es decir, aquellos que poseen los niveles salariales mas altos y que estdn en mejores
condiciones para defender sus ingresos. En efecto, mientras que en diciembre de
2017 el salario de los trabajadores del sector privado fue un 4,2% inferior al de di-
ciembre de 2015, en el caso del sector publico dicha merma fue del 6,3% (CIFRA,

¢ Lasituacién empeord significativamente para los asalariados en el ltimo afio. En mayo de 2018 el salario
real promedio de los asalariados registrados del sector privado era un 5,4% menor que el de marzo del
mismo afio (CIFRA, 2018b). Dada la aceleracion que registré la inflacion desde mayo a partir de la fuerte
devaluacién que registro el peso, es esperable que la pérdida del poder adquisitivo del salario en el afio
sea alin mayor.
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Grafico 1.
Evolucion del salario real del sector privado registrado y tendencia polindmica, 2009-2017 (en
pesos de enero de 2004)

Fuente: elaboracion propia sobre la base de SIPA y CIFRA.

2018b). Cabe sefialar que en ambos casos se estd haciendo referencia a los traba-
jadores registrados, siendo que la situacion de los no registrados suele ser peor
por no contar con mecanismos formales de negociaciéon colectiva ni proteccién
legal alguna.

La reduccion del costo laboral se suma asi a las medidas desreguladoras toma-
das por el gobierno de Cambiemos, las cuales suponen una confianza plena en el
funcionamiento del mercado. En este sentido, a diferencia del desarrollismo -que
buscaba direccionar las inversiones a partir de medidas intervencionistas que
orientaran las mismas hacia sectores o regiones considerados estratégicos-, para
la administraciéon macrista las sefiales de precios a través del mercado son sufi-
cientes para que lleguen las inversiones al pais. Sin embargo, al menos durante los
dos primeros afios del gobierno de Cambiemos, estas “sefiales” no parecen haber
sido suficientes para inducir un “salto inversor” que genere un proceso de desa-
rrollo econémico sustentable (grafico 2).
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Grafico 2.
Inversion bruta fija, 2004-2017 (en pesos de 2004 y porcentaje del PIB a precios corrientes*)

(*) A raiz de la intervencién del INDEC en 2007, para la medicidn del peso de la inversion sobre el producto
se utilizaron precios corrientes. De esta manera se procura evitar las controversias que genera la utilizacién
de distintos indices de precios para deflactar el producto a lo largo de la serie.

Fuente: elaboracion propia sobre la base de INDEC

Como observa en el grafico 2, la inversién bruta fija medida en precios cons-
tantes se contrajo 4,9% en 2016, mientras que se recuperé un 11,3% en 2017. A
pesar de esta recuperacion en el ultimo afio, la misma se mantuvo por debajo del
nivel maximo alcanzado en 2011. Pero la debilidad del “salto inversor” se vuelve
mas evidente cuando se mide el peso que tiene la formacién de capital sobre el con-
junto de la economia. En este sentido, en 2017 la inversién represent6 el 14,8%
del producto (medido a precios corrientes), el segundo menor valor de toda la serie
luego del aflo 2016. Es decir, los dos afios de gobierno de Cambiemos son los que
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registran la menor proporcién de formacion de capital en relacién con el producto
desde 2004.

En economias subdesarrolladas como la nuestra la determinacion de los precios
por el mercado -es decir, con poca o nula intervencion estatal-, puede generar un
incremento de las ganancias pero ello no garantiza que se lleven a cabo inversiones
que permitan el surgimiento de nuevos sectores. Por lo general, en paises subde-
sarrollados los empresarios locales no invierten en ambitos donde no hay expe-
riencia previa (Furtado, 1964), mientras que las firmas transnacionales conservan
la mayoria de las inversiones innovadoras en sus paises de origen o bien en aque-
llos que cuentan con sistemas cientifico-tecnoldgicos consolidados. No existen ex-
periencias histéricas significativas que muestren un salto cualitativo -que
represente un avance tecnoldgico y una mayor homogeneidad estructural- sin po-
liticas publicas que orienten explicitamente las inversiones hacia sectores consi-
derados estratégicos (Amsden, 2001; Chang, 2002). Incluso, el aumento de la
inversion por si solo, sin un direccionamiento, puede terminar agravando los de-
sequilibrios que presenta una economia dependiente, sobre todo en lo que respecta
al comportamiento del sector externo’.

En este sentido, el objetivo real de las medidas tomadas por el gobierno de Cam-
biemos no parece haber sido la generacion de las condiciones para lograr un desa-
rrollo nacional sustentable sino mas bien reducir el déficit fiscal primario para
garantizar los pagos de la creciente deuda publica y maximizar la rentabilidad del
capital en las condiciones preexistentes. Ello implica una nueva ofensiva del capital
sobre el trabajo, asumiendo como incuestionables las limitaciones propias de una
economia periférica y dependiente.

De aqui se pueden inferir algunos elementos explicativos del amplio apoyo que
obtuvo la alianza Cambiermos dentro del empresariado local y en el exterior. Si

7 En paises dependientes como la Argentina el incremento de la inversién suele generar una mayor de-
manda de importaciones dado que la mayor parte de los medios de produccion provienen del extranjero
(Marini, 1973). Por otro lado, en tanto una parte importante de la inversion corresponde a empresas
transnacionales, si bien ello genera un efecto positivo inicial sobre el balance de pagos, la remisién de
utilidades posterior implica un egreso de divisas la mayor parte de las veces superior al ingreso de las
mismas bajo la modalidad de inversion extranjera directa (Braun, 1973).
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bien la eleccion de funcionarios con un perfil empresarial (incluyendo al propio
Macri) pudo haber generado una mayor simpatia a priori dentro de este universo,
el respaldo se basa fundamentalmente sobre el hecho de que el gobierno se pro-
puso concretar demandas del conjunto del capital, como la mayor libertad a los
movimientos de capitales, la necesidad de incrementar la disponibilidad de divisas
-a través de endeudamiento- y la caida del costo salarial con el consecuente au-
mento de la tasa de explotacién.

Ciertamente la mayor parte de las medidas tomadas por el gobierno de Macri
tienen poco de “desarrollistas” y mucho de “neoliberales”, en tanto su objetivo es
retomar la ofensiva del capital sobre el trabajo sin cuestionar -sino mas bien lo con-
trario- la orientacién que “el mercado” le imprime a las fuerzas productivas locales
a partir de las ventajas comparativas absolutas del pais. El hecho de que se busque
reforzar una insercién internacional reprimarizada a través de nuevos acuerdos
internacionales es ilustrativo de ello.

Sin embargo, como se vera a continuacion, la direccionalidad de las medidas
adoptadas no se agota en esta cuestion. Las mismas no sélo apuntaron a reducir el
papel del Estado en la regulacion de la actividad econdmica, bajar los costos labo-
rales e incrementar las ganancias en términos generales, sino que también tuvieron
como objetivo generar un cambio en los precios relativos (“sinceramiento”) de ma-
nera que tuviese lugar una readecuacidén de la posicidn relativa de las distintas frac-
ciones capitalistas.

Los cambios en los precios relativos: un nuevo esquema de ganadores y
perdedores

Como se sefial9, las mencionadas medidas econémicas tomadas por el gobierno
de Macri no sélo apuntaron a generar una redistribucién regresiva del ingreso en
el marco de una ofensiva del capital sobre el trabajo sino que también tuvieron
como objetivo generar una redistribucién del excedente entre las distintas fraccio-
nes del capital.

Tras la salida de la convertibilidad hubo un fuerte cambio en los precios relati-
vos en favor de los sectores productores de bienes y la construccién en detrimento
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de los servicios (especialmente los publicos), acompanados, a partir de 2003, de
una muy fuerte caida de la tasa de interés real, que incluso en algunos afios lleg6 a
ser negativa (Cantamutto y Wainer, 2013). Si bien esta estructura de precios rela-
tivos se fue alterando parcialmente a partir de la imposicién de retenciones a las
exportaciones?, la creciente apreciacién cambiaria’ y cierta recomposicién -tardia-
de tarifas en algunos sectores'?, el mantenimiento de los subsidios a los principales
servicios publicos y algunas medidas promocionales y proteccionistas!! > mantu-

8 Las retenciones a las exportaciones se reinstalaron a comienzos del afio 2002 bajo la presidencia de
Eduardo Duhalde, cuando se impusieron alicuotas del 10% a la exportacion de productos primarios y
del 5% a las manufacturas. Luego las de productos primarios tuvieron sucesivas alzas hasta que en el
afio 2007 las retenciones a la soja alcanzaron el 35%, mientras que las del trigo el 28% y el maiz el 25%.
Un afio después se redujo los montos retenidos a estos tltimos dos productos en cinco puntos porcen-
tuales.

9 Tras la megadevaluacion en 2002, en el afio 2003 se inici6 un proceso de apreciacion del tipo de cambio
real producto de un aumento de la inflacion mas acelerado que la depreciacion de la moneda. Si bien re-
gistraron algunas oscilaciones en determinadas coyunturas -crisis de 2009, comienzos de 2014-, hacia
el final del mandato de Cristina Fernandez de Kirchner (noviembre de 2015) el tipo de cambio multila-
teral, deflactado por el IPC-9 provincias, superaba en apenas un 6% al existente en diciembre de 2001,
en tanto el tipo de cambio real bilateral con el ddlar estadounidense era un 8% inferior al vigente al final
de la convertibilidad.

10 De los servicios publicos, el que mayor aumento registré durante los gobiernos kirchneristas fue la dis-
tribucion de gas, que en 2014 tuvo variaciones que alcanzaron, tras su tercera ronda de incrementos, un
676% para los hogares de mayor consumo y un 207% para los de menor consumo (Resolucion
226/2014). También sufrieron aumentos mas o menos regulares otro tipo de servicios como la telefonfa
movil, a television por cable y la provision de acceso a Internet por banda ancha.

1 Tras quedar virtualmente paralizado durante los afios noventa, el decreto 490 de 2003 volvié a autorizar
la radicacién de nuevas empresas bajo el régimen de promocién industrial en la provincia de Tierra del
Fuego (algo que volveria a suceder en 2010 y 2011) e incorpord articulos puntuales. Adicionalmente, en
el afio 2009 la Ley 26.539 increment6 los gravamenes para una serie de productos importados de elec-
tronica de consumo (excepto notebooks y netbooks) a la vez que el decreto 252/09 redujo la alicuota de
impuestos internos para estos mismos bienes producidos en Tierra del Fuego. La combinacion de estas
ultimas medidas generd fuertes beneficios para las empresas radicadas en la isla. Al respecto ver Rabi-
novich (2018); Schorr & Porcelli (2014).

12 Ante las crecientes dificultades experimentadas en el sector externo y, especialmente, la fuerte reduccion
del superavit comercial a partir de 2013, la Secretaria de Comercio dispuso una serie de medidas cuyo
objetivo fue restringir la salida de divisas por importaciones o, al menos, compensar su egreso con ex-
portaciones. Entre las mas relevantes se pueden mencionar las Notas de pedido y Planes de exportacion
1a1,laampliacion de la cantidad de licencias no automaticas de importacion y su posterior reemplazo
por Declaraciones Juradas Anticipadas de Importacion (DJAI), ademas de establecer la obligatoriedad
para las empresas mineras y petroleras de liquidar las divisas en el pais.
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Grafico 3.
Evolucion de los precios implicitos por rama de actividad y del promedio del total de la econo-
mia (valor agregado bruto), 2015 - 2017 (en porcentajes)

Fuente: elaboracién propia sobre la base de INDEC.

vieron un esquema que posibilitaba la subsistencia -e inclusive la expansién- de
ciertas actividades productivas “no competitivas” (textiles, calzados, electrénica de
consumo) y la provision de servicios basicos a bajo costo (electricidad, gas y agua)
tanto para los consumidores finales como para las industrias y comercios.

Como se sefialo, el objetivo de la alianza Cambiemos tras su llegada al poder en
diciembre de 2015 no sélo fue generar una redistribucién regresiva del ingreso en
detrimento de la clase trabajadora, sino también modificar las rentabilidades re-
lativas dentro de las clases propietarias. Puede realizarse una primera aproxima-
cién a estos cambios transcurridos en los dos primeros afios del gobierno de Macri
a partir de analizar como evolucionaron los precios implicitos de los principales
sectores econdmicos (grafico 3).

Como se puede observar en el grafico 3, los servicios publicos regulados (elec-
tricidad, gas y agua), la intermediacion financiera, la actividad agropecuaria y la
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explotacion minera y petrolifera mejoraron sus precios por encima del promedio
de la economia (VAB), mientras que la industria manufacturera y la construcciéon
lo hicieron por debajo de la misma. Pero incluso dentro de las actividades “gana-
doras” pueden encontrarse marcadas diferencias, siendo que los servicios publicos
y los financieros registraron un aumento muy superior en sus precios que las acti-
vidades productivas en general, incluyendo las actividades extractivas y el agro.

Desde ya que la evolucidn de los precios relativos de las actividades transables
no puede ser atribuida enteramente a la politica econémica local, dado que también
incide la cotizacién internacional de los bienes, especialmente cuando se trata de
productos indiferenciados (commoditties). Pero debe tenerse en cuenta también
que la traslacién de los precios internacionales al mercado doméstico no siempre
es lineal, sino que depende, ademas de los costos relativos del transporte, del grado
y sesgo de la intervencion estatal en la administracidon del comercio exterior. En el
caso del gobierno de Cambiemos, todas las medidas tomadas han ido en la direc-
cion de liberalizar el intercambio de bienes, tornando a la produccién local mas
sensible a los cambios en los precios internacionales.

Al comparar la evolucién de los precios entre 2015 y 2017 por rubro, se observa
que los mas beneficiados fueron la fabricacién y distribucién de gas (278,5%) y la
captacion y distribucién de agua (170,1%), seguidos por los cultivos agricolas
(157,0%), la generacién y distribucion de energia eléctrica (140,0%) y la interme-
diacién financiera (131,9%). Se trata, en todos los casos, de actividades prestadoras
de servicios o vinculadas con las producciones primarias (agro).

Entre las actividades mas desfavorecidas por la evolucién de los precios relati-
vos se encuentran la construcciéon, que aumento sus precios un 64,2%, mas de doce
puntos porcentuales por debajo del promedio de la economia (76,5%), y la mayoria
de las actividades manufactureras, entre las que se destacan la produccién de ma-
quinaria de oficina e informatica (46,4%), fabricacién de equipos de radio y tele-
vision (49,8%), maquinaria y aparatos eléctricos (51,8%), productos de metal
(53,0%), cueros, marroquineria y calzados (54,6%), maquinaria y equipo (58,0%),
caucho y plastico (58,3%) y textiles (59,0%). Por su parte, alimentos y bebidas,
principal rubro manufacturero -aunque muy vinculado con la produccién prima-
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ria-, incrementé sus precios un poco por debajo del promedio de la economia
(72,7%).

En este sentido, se puede decir que tanto la devaluacién de la moneda como la
quita de retenciones beneficiaron al capital agrario y las actividades extractivas
(mineria e hidrocarburos), el incremento de las tarifas de servicios publicos bene-
ficié a los capitales invertidos en ese sector y el aumento de la tasa de interés, la
eliminacion de regulaciones al ingreso y salida de capitales y el pago a los fondos
buitre -con la consecuente “reapertura” de los mercados internacionales de cré-
dito- beneficiaron al capital financiero. Por el contrario, la apertura comercial y la
caida del consumo interno terminaron perjudicando, en términos de precios rela-
tivos, a la mayor parte de las actividades manufactureras, en especial aquellas ma-
yormente orientadas al mercado interno y fuertemente expuestas a la competencia
externa.

Estos cambios en la estructura de precios relativos a partir de la asuncion del
gobierno de Cambiemos tuvieron un impacto en la rentabilidad de las distintas ac-
tividades y en el gasto publico. Esto ultimo, fundamentalmente a partir del incre-
mento de los precios de las tarifas de los servicios publicos que no s6lo impulsé
una recuperacion de la rentabilidad en las firmas de este sector sino que también
permitié una reduccion de las transferencias que realiza el Estado a través de los
subsidios. Sin embargo, como se verd a continuacién, la mejora en la ecuacién eco-
ndémica en los sectores de actividad beneficiados con los cambios en los precios re-
lativos no necesariamente tuvo un correlato directo en términos de crecimiento
econdmico, o al menos no en la medida esperada.

Las respuestas del capital a las “sefiales del mercado”: un analisis del comporta-
miento sectorial

No cabe duda de que las medidas econémicas tomadas tras el cambio de go-
bierno tuvieron un impacto significativo en la estructura de precios relativos. Resta
ver si las nuevas “sefales de precios” fueron suficientes para impulsar la actividad
en los sectores beneficiados y si estos lograron traccionar al conjunto de la econo-
mia. Para ello, en el cuadro 1 se presenta la evolucion del Valor Agregado Bruto
entre 2004 y 2017 para un conjunto de sectores seleccionados. El periodo elegido
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Cuadro 1.
Valor Agregado Bruto a precios basicos por grandes ramas de actividad econdmica, 2004-2017
(en millones de pesos a precios de 2004
Agriculturay EproFacmn Industria ma- | Electricidad, L In.tlerm.edla—
. de minasy Construccién | cion finan-
ganaderia nufacturera gasy agua .
canteras ciera
2004 37434 24322 91866 8702 14905 15079
2005 45308 24246 98686 9235 16763 16563
2006 43884 25556 107666 9775 18838 18743
2007 48136 24931 115777 10025 20865 21355
2008 46919 24648 119970 10511 21741 22685
2009 34069 24710 111260 10456 19066 22649
2010 48875 25099 123396 10638 20930 22762
2011 47515 23636 132857 11142 22928 25000
2012 40843 23350 128986 11662 22369 26836
2013 45469 22405 130926 11718 22346 27596
2014 46983 22755 124309 11949 21895 26839
2015 50709 23130 125261 12477 22554 27180
2016 48089 21862 118748 12640 20029 26320
2017 50081 21120 122042 12499 22113 27666
TAA 2015-
2017 -0,6 -4,4 -1,3 0,1 -1 0,9
TAA 2004-
2015 2,8 -0,5 2,9 3,3 3,8 5,5
TAA 2004-
2011 3,5 -0,4 5,4 3,6 6,3 7,5
TAA 2011-
2015 1,6 -0,5 -1,5 2,9 -0,4 2,1
Fuente: elaboracién propia sobre la base de INDEC.
o0

tiene por finalidad poder proporcionar una visién de mas largo plazo en la trayec-
toria de los sectores de modo de poder identificar continuidades y rupturas en los
comportamientos respectivos a partir del cambio de gobierno.
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Tal como se puede apreciar en el cuadro 1, de los sectores mas beneficiados
por los cambios en los precios relativos tras la asuncion del gobierno de Cambie-
mos, sélo registraron tasas positivas de crecimiento acumulado entre 2015y 2017
los servicios publicos (electricidad, gas y agua) y la intermediacién financiera,
mientras que el agro y las actividades extractivas mostraron en este ultimo afio va-
lores reales inferiores a los vigentes durante el tltimo afio del gobierno de Cristina
Fernandez de Kirchner. De todos modos, como se puede constatar al comparar las
distintas tasas, aun habiendo registrado valores positivos, tanto los servicios pu-
blicos como la intermediacién financiera tuvieron un crecimiento anual acumula-
tivo inferior entre 2015y 2017 que entre 2004 y 2015. Si bien es cierto que en
2004 el valor agregado de ambos sectores, y especialmente el financiero, se encon-
traban en niveles bajos debido a la forma en que se resolvié la crisis de la conver-
tibilidad (Cantamutto & Wainer, 2013), esta diferencia se mantiene incluso si la
comparacién se hace sélo con el periodo del iltimo mandato de Fernandez de Kir-
chner (2011-2015).

Los servicios publicos registraron un crecimiento en 2016 (1,3%) y una caida
en 2017 (-1,1%), que de todos modos le permitié situarse por encima del nivel de
2015. Si bien la recomposicién tarifaria mejoro la rentabilidad obtenida y esperada
de las firmas prestatarias®3, debe recordarse que uno de los principales objetivos
de ésta fue la reduccién de los subsidios estatales, es decir, no se tradujo en su to-
talidad en mayores beneficios empresariales. Por otro lado, debe tenerse en cuenta
que el consumo de electricidad, gas y agua en 2016 y 2017 no registré un creci-
miento significativo, especialmente en este tltimo afio (0,2%).

13 Larecomposicion de la rentabilidad de las firmas prestatarias de servicios ptblicos ha sido gradual pero
sostenida. Si bien no se cuenta con los balances actualizados de las firmas, una aproximacién al incre-
mento de la rentabilidad obtenida y esperada se refleja en el precio de las acciones. Al respecto, los precios
de las acciones de las transportadoras y distribuidoras de energia que cotizan en bolsa subieron de ma-
nera muy pronunciada entre diciembre de 2015 y enero de 2018. Por caso, mientras que la inflaciéon mi-
norista acumulada en dicho periodo fue del 77% (CIFRA), las acciones de Edenor aumentaron un 1.127%,
las de Transportadora Gas del Norte (TGN) un 1.040%, Transportadora Gas del Sur (TGS) un 511% y
Metrogas un 737% (célculos elaborados sobre la base de la informacién de la Bolsa de Comercio de Bue-
nos Aires).
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El segundo sector mas beneficiado por la evolucién de los precios relativos, la
intermediacién financiera, también logré incrementar su valor agregado entre
2015y 2017. Esta actividad tuvo un crecimiento significativo en este tltimo afo
(5,1%) que le permitié superar lo perdido en 2016 (-3,2%). Una explicacion de este
dispar comportamiento en un contexto de fuerte mejora de los precios sectoriales
(tasa de interés, comisiones bancarias, otros servicios) se debe a que el fuerte salto
inflacionario de 2016 (40,5% anual) y la caida en el nivel de actividad general (-
1,8%) impactaron negativamente en el otorgamiento de créditos, siendo que el
monto prestado por el conjunto de entidades financieras se contrajo un 6,3% res-
pecto al afio anterior. Por el contrario, en 2017 los préstamos se expandieron un
5,1%, principalmente a partir de la implementacién de créditos hipotecarios ajus-
tados por la inflacién (UVA)*.

Por su parte, la explotacion de minas y canteras se contrajo de manera signifi-
cativa tanto en 2016 como en 2017, siendo la actividad con peor desempefio en el
periodo (-4,4% anual), superando incluso a los sectores perjudicados por la evo-
lucion de los precios relativos, como la construccién (-1,0%) y la industria manu-
facturera (-1,3%). De todos modos cabe sefialar que este sector habia registrado
tasas acumulativas de crecimiento levemente negativas también durante el periodo
kirchnerista (2004-2015). Este comportamiento se debi6é fundamentalmente a la
extraccion de petréleo y gas, la cual alcanzé su valor maximo en 2007 para luego
descender practicamente de manera ininterrumpida hasta 2017%°, mientras que la
mineria exhibi6 fluctuaciones menores, siendo que el registro alcanzado en el dl-
timo afo fue el cuarto mas alto de toda la serie?®.

En el caso de la actividad agropecuaria, se observa una contracciéon de la pro-
duccién en 2016 (-5,2%) y una expansion en 2017 (4,1%) que no logra compensar

14 Datos de elaboracion propia a partir de estadisticas monetarias y financieras del BCRA. Para deflactar
los valores nominales se utilizé el IPC-9 provincias (CIFRA).

15 El tnico afio entre 2008 y 2017 en el que la extraccion de petréleo, gas y carbon exhibié un leve creci-
miento frente al afio anterior fue en 2015 (0,75%) (INDEC).

16 El valor agregado bruto a precios de 2004 registrado por la actividad minera en 2017 fue superado en
los afios 2010, 2012 y 2015 (INDEC).
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la caida del afio anterior. Mientras que en este dltimo afio se expandieron todas las
actividades vinculadas con la produccién agropecuaria, en 2016 sélo lo hicieron
los servicios agricolas y pecuarios (1%), contrayéndose tanto los cultivos agricolas
(-5,2%) como la cria de animales (-7,4%). Al respecto, cabe sefialar algunas cues-
tiones que incidieron en dicho comportamiento. En primer lugar, debe considerarse
que la produccién agricola responde a un ciclo temporal que no coincide con el afio
calendario, ya que la mayor parte de lo que se siembra un afio, se cosecha en otro
(la siembra se inici6 antes del cambio de gobierno y, por ende, previo a la devalua-
cion y reduccién de retenciones). Por otro lado, ademas de las medidas de caracter
interno, debe considerarse la cotizacion internacional de los precios, siendo que el
precio internacional de la soja, principal cultivo del pais, sufrié un descenso del
18% entre mediados de 2015 y marzo de 2016. En dicho marco, aunque la produc-
cion total de cereales y oleaginosas creci6 durante el primer afo del gobierno de
Cambiemos (pasé de 121,9 a 124,3 millones de toneladas), el valor agregado de
los cultivos agricolas cay6 un -5,2%?"". La nueva estructura de precios relativos -
que favorecid al sector agropecuario- tuvo un mayor impacto en 2017, afio en el
cual se alcanz6 una cosecha récord (135,8 millones de toneladas), impulsada fun-
damentalmente por el trigo y el maiz'®. La evolucion de los precios internacionales
impidié que la cosecha récord del tultimo afio superase en valor a la de 2015, aun-
que de todos modos se traté del segundo mejor registro historico.

En lo que respecta a la actividad ganadera, debe tenerse en cuenta que, al ser
tanto un bien de consumo como un medio de produccidn, en el corto plazo una me-

17 Segtin informacion de la Subsecretaria de Agricultura del Ministerio de Agroindustria, la produccién ce-
realera fue la tinica que se expandi6 en 2016, traccionada por un incremento en la produccién de maiz
(17,7%).

18 En 2017 la produccion de trigo se incrementé un 62,6% respecto del afio anterior, en tanto el maiz lo
hizo un 24,3% y la soja cay6 un -6,5% (Subsecretaria de Agricultura, Ministerio de Agroindustria). El
mejor comportamiento de cultivos como el trigo y el maiz frente a la soja -principal cultivo del pais- se
debid fundamentalmente a la mejora en los precios relativos de los primeros a partir de eliminacién de
las retenciones a las exportaciones, mientras que en el caso de la soja se redujeron “sélo” cinco puntos
(de 35 a30% en el caso de los granos). Al asumir, el gobierno de Macri habia propuesto un esquema de
reduccién gradual de las retenciones a la soja de cinco puntos por afio, pero por cuestiones fiscales se
decidi6 postergar su aplicacion para 2018, por lo cual en dicho afio las retenciones maximas a dicho cul-
tivo en 2017 se mantuvieron en el 30%.
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jora en los precios suele tener el efecto contrario en la faena, dado que propicia la
retencion de vientres con vistas a aumentar la produccién futura. De todos modos,
debe sefialarse que, si bien la produccién ganadera cayé en su conjunto, se produjo
un aumento de la faena de exportacidn, lo cual es consistente con la mejora en los
precios a partir de la devaluacion y quita de retenciones en simultaneo con una
caida del consumo interno.

El mayor contraste en la evolucién del valor agregado entre el periodo kirchne-
ristay el actual se da en la construccién y la industria manufacturera. Estas activi-
dades, que fueron las mas perjudicadas por la evolucion de los precios tras el
cambio de gobierno, habian registrado tasas anuales de crecimiento positivas entre
2004 y 2015 (3,8% y 2,9% respectivamente). Sin embargo, si se analiza un poco
mas detalladamente la trayectoria que siguieron estos sectores a lo largo de los ci-
clos kirchneristas, se puede observar que el crecimiento acumulado tanto de la in-
dustria como de la construccién tuvo lugar s6lo hasta 2011; a partir de alli y hasta
2015 la tasa anual muestra valores negativos (-1,5% y -0,4%, respectivamente). En
este sentido, el cambio de gobierno, mas que expresar una modificacién rotunda
en la trayectoria de ambos sectores implica una profundizacién de las tendencias
mostradas en los aflos previos.

En el caso de la construccion, la actividad registr6 un fuerte crecimiento en 2017
(10,4%), aunque no alcanz6 para revertir la pérdida exhibida en 2016 (-11,2%).
La recuperacion de dicha actividad estuvo vinculada mayormente con la reactiva-
cion de la obra publica -virtualmente paralizada en 2016- y, en menor medida, a
la fuerte expansion de los créditos hipotecarios atados a la inflacidn. Este repunte
de la actividad qued¢ reflejado en el incremento de la inversiéon sectorial, que re-
gistré un crecimiento del 12,4% en 2017.

No deberia llamar la atenciéon el desempefio de la industria manufacturera en
2016 (-5,2%), perjudicada tanto por la evolucién de los precios relativos como por
la caida del consumo y la inversion. Si bien volvid a crecer en 2017 (2,8%), no logré
recuperar la caida registrada el afio anterior. En este sentido, la recuperacion del
consumo privado (3,6%) y la inversion (11,3%) en 2017 no alcanzaron para im-
pulsar un proceso de crecimiento mayor en la actividad manufacturera. Se supone
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que, en su caracter mayormente mercado internista y de productora de medios de
produccion (bienes intermedios y de capital), dicha actividad deberia haberse visto
beneficiada por el incremento de ambas variables. Respecto del primer factor, debe
sefalarse que buena parte del mayor consumo estuvo dirigido hacia bienes impor-
tados. En efecto, laimportacion de bienes de consumo final se incrementé un 20,9%
en ddlares en 2017, en tanto la compra de vehiculos automotores del exterior -uno
de los principales rubros manufactureros- lo hizo en un 40,9%. En ello influy6 tanto
la apertura comercial promovida por el gobierno de Cambiemos como el patrén
redistributivo seguido, dado que los sectores de mas altos ingresos tienen una ca-
nasta de consumo con un componente importado mas alto que el promedio de los
hogares.

Pero tampoco el importante aumento que registré la inversion sirvié para im-
pulsar el crecimiento del sector industrial. Ello se debe a que la misma, en lo que
respeta a la adquisicion de medios de produccion, estuvo mayormente orientada
hacia las compras en el exterior. En efecto, el crecimiento de la compra de maqui-
naria y equipo importada en 2017 (19,8%) superd6 largamente a la de maquinaria
nacional (4,9%), en tanto el contraste es atin mayor en la adquisicién de equipo de
transporte con finalidad productiva, siendo que los vehiculos importados registra-
ron una variacion positiva (11,3%) frente a una contraccién de su contraparte na-
cional (-4,5%).

En sintesis, mientras que en los dos primeros afios del gobierno de Cambiemos
hubo una alteraciéon importante de los precios relativos que beneficié principal-
mente a los sectores de servicios y, en menor medida, a las actividades agropecuaria
y extractivas, ello no se tradujo en todos los casos en un incremento significativo
de la produccion. Las “sefiales de precios” no parecen haber sido suficientes para
incrementar de manera sustantiva la inversion en todos los sectores beneficiados
y menos aun para traccionar al conjunto de la economia. Sin duda el comporta-
miento de los distintos sectores econdmicos no puede ser atribuido exclusivamente
al cambio en los precios relativos, ya que intervienen otros factores como la evolu-
cion de la demanda y de los precios internacionales. En este sentido, la mejora en
los precios puede implicar, sobre todo en un contexto de apertura econémica y de
caida o estancamiento salarial, una mejora en la rentabilidad de las firmas de los
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sectores beneficiados, especialmente las mas grandes, pero ello no se traduce au-
tomaticamente en un crecimiento sectorial significativo.

Los destinos del excedente y la restriccion externa como condicionante

Hemos visto que la politica econémica llevada adelante durante sus primeros
dos afios por el gobierno de Cambiemos ha producido una redistribucién regresiva
del ingreso entre el trabajo y el capital, pero también una redistribucién del exce-
dente entre las distintas fracciones capitalistas. En dicho marco, en 2017 la econo-
mia argentina recuperé lo perdido en 2016, con un crecimiento de 2,9% frente a
una caida del 1,8% en el afio anterior. Sin embargo, este crecimiento resulta rela-
tivamente magro teniendo en cuenta el comportamiento de la inversion (11,3%).
Su bajo peso en el PIB (grafico 2) y la direccionalidad que adopt6 la formacion de
capital no permiten afirmar que se esté frente al inicio de un proceso de desarrollo
productivo sostenido, tal como se lo proponia -al menos declarativamente- el pre-
sidente Macri, que, cabe recordar, se presentaba como “desarrollista”?®.

El gobierno de Macri, a tono con el pensamiento ortodoxo mas tradicional, co-
menz6 planteando que habia que terminar con el “despilfarro populista?’, frente
a lo cual habia que fomentar el ahorro, base necesaria para el despegue de la in-
version y, por ende, de un crecimiento sustentable en el largo plazo. Sin embargo,
el elevado nivel de atesoramiento registrado en nuestro pais en las tltimas décadas
no parece avalar la idea de la insuficiencia de ahorro. El problema es que buena
parte se realiza en divisas y por fuera del sistema financiero local, con lo cual no
aumenta la masa prestable ni se reintegra al circuito productivo.

19 Lainexistencia de un proceso sostenido de crecimiento y desarrollo se vuelve mas evidente de considerar
las proyecciones macroeconémicas que elabord el propio gobierno en el proyecto de presupuesto 2019.
Alli se estima una contraccion del PIB de -2,4% para todo 2018 y de -0,5% para el afio siguiente (Minis-
terio de Hacienda de la Nacién).

20 En su discurso de apertura de las sesiones ordinarias del Congreso Nacional en 2016, Mauricio Macri
sostuvo que “Encontramos un Estado plagado de clientelismo, de despilfarro y corrupcién” (Palabras del
presidente Mauricio Macri en la 134° apertura de sesiones ordinarias del Congreso, disponible en
https://www.casarosada.gob.ar/informacion/discursos/35651-palabras-del-presidente-mauricio-
macri-en-la-134-apertura-de-sesiones-ordinarias-del-congreso).
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La fuga de capitales ha sido una constante en distintas etapas econémicas desde
las reformas aplicadas por la dltima dictadura militar (1976-1983) en adelante,
aunque ha variado en intensidad segtn distintas coyunturas (Basualdo, 2017; Ba-
sualdo & Kulfas, 2002; A. Gaggero, ]. Gaggero, & Rua, 2015; A. Gaggero, Ruia, & J.
Gaggero, 2013). La misma se habfa reducido notablemente a partir de la introduc-
cion de los controles cambiarios a fines de 2011, aunque ello genero otro tipo de
problemas que no seran analizados aqui?*. La eliminacion de los controles cambia-
rios y de las restricciones cuantitativas a la compra de divisas tras la asuncion de
Macri favorecid la reactivacién de la fuga por los canales tradicionales (grafico 4).
Dicha fuga fue financiada por un nuevo ciclo de endeudamiento externo que fo-
ment6 una apreciacion del peso, garantizando una importante rentabilidad finan-
ciera en moneda “dura”.

En sintesis, no parece tratarse de un problema de insuficiencia de ahorro, menos
aun cuando el mismo se incremento a partir de la redistribucion regresiva del in-
greso impuesta por el gobierno de Cambiemos. No se procura en este trabajo abor-
dar detalladamente la trayectoria de la inversidn, pero al menos interesa destacar
algunos motivos por los cuales un incremento en la magnitud del ahorro (via re-
distribuciéon regresiva del ingreso) no estaria teniendo como consecuencia un pro-
ceso inversor que asegure un desarrollo sustentable. El problema es cuanto y coémo
se invierte el excedente. En este sentido, ademads de la escasa magnitud de la for-
macidén de capital respecto al tamafio de la economia, debe tenerse en cuenta el
tipo de inversiones que se realizan. Es decir, se trata tanto de un problema cuanti-
tativo como cualitativo.

21 Sibien la imposicion de restricciones a la adquisicion de moneda extranjera a partir del tltimo trimestre
de 2011 permiti6 contener la fuga de capitales e, indirectamente, la remision de utilidades, dichas me-
didas también desincentivaron el ingreso de divisas frente a la aparicién de un mercado cambiario pa-
ralelo (“blue”) con una cotizaciéon sustancialmente mayor al oficial, a la par que incentivaron la
transferencia de ganancias al exterior por diversas vias como la utilizacién de precios de transferencia,
el pago de intereses a empresas vinculadas y/o los pagos en concepto de royalties y honorarios. De esta
manera, se fueron restringiendo las liquidaciones de divisas en el circuito oficial, lo cual fue incremen-
tando las expectativas de devaluacion. Al respecto consultar Belloni & Wainer (2016); Schorr & Wainer
(2014).
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Grafico 4.
Evolucion de la formacidn de activos externos (FAE) y la variacion de la deuda externa, 2003-
2017 (millones de dolares)

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la informacién del BCRA.

En este sentido, como se sefialo, buena parte de las inversiones “reales” tuvo
como destino la compra de maquinaria y bienes importados, lo cual, si bien puede
impulsar cierta modernizacién del aparato productivo, trae aparejados dos grandes
problemas: por un lado, no favorece el desarrollo de nuevos sectores, sobre todo
aquellos ligados a la produccion de bienes de capital e insumos intermedios; por
otro lado, tiende a incrementar el desbalance comercial (grafico 5). Es decir, buena
parte del excedente que se reinvierte tiene poca o nula incidencia en el desarrollo
de proveedores locales y, por lo tanto, tiende a debilitar la situacién del sector ex-
terno.

Ademas, una redistribucién regresiva del ingreso tiende a fomentar no sélo el
ahorro (que, como vimos, en buena medida se destina a la fuga de capitales), sino
también el consumo suntuario de los sectores de mayores ingresos, el cual tiene
un alto componente importado. A ello se le suma otro tipo de gastos de estos sec-
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Grafico 5.
Exportaciones, importaciones y saldo comercial, 2004-2017 (en millones de délares corrientes)

Fuente: elaboracién propia sobre la base de INDEC

tores como el turismo en el exterior, lo cual agrava el déficit en cuenta corriente y,
con ello, la situaciéon del balance de pagos? (grafico 6).

Con la confluencia de una serie de factores coyunturales y estructurales, durante
el altimo gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner comenzaron a hacerse cada
vez mas evidentes los problemas en el sector externo (Cantamutto, Schorr, & Wai-
ner, 2016; Schorr & Wainer, 2014). Asi, se pasé de una situacién de holgura a otra
de restriccion externa, lo que derivé en la aplicacidn de los mencionados controles
cambiarios y una mayor administracién del comercio exterior. Ello generé una dis-

22 Seglin los datos del balance de pagos (INDEC), la salida de divisas por viajes al exterior fue de US$ 9.026
millones en 2016 y de US$ 10.506 millones en 2017, dando como resultado saldos negativos de US$ -
4.340 millones y US$ -5.446 millones, respectivamente.
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Grafico 6.
Evolucion de los principales componentes del balance de pagos, 2006-2017
(millones de dolares)

Fuente: elaboracion propia sobre la base de INDEC.

minucién en el nivel de actividad, situacién que no fue méas grave por la utilizacién
de una parte importante de las reservas internacionales acumuladas en el periodo
anterior (grafico 6). Pero, de todos modos, ello derivé en una nueva “hoja de ruta”
en el manejo del sector externo, con la consecuente redefinicion del rol de los dis-
tintos actores proveedores de divisas.

El kirchnerismo afronté la “restricciéon externa” de un modo contradictorio y,
vale resaltarlo, convivieron el intento de regular el comportamiento del capital ex-
tranjero con la busqueda por reinsertar a la Argentina en el mercado internacional
de crédito, para lo cual se realizaron varias concesiones?. Asi, el gobierno dio cre-

23 Esto se percibié en miltiples gestos y politicas concretas, como la reapertura del canje de deuda en 2010
en las mismas condiciones de cinco afios antes. No obstante, a partir de 2012 se sucedieron reveses ju-
diciales en cortes extranjeras (principalmente la de Nueva York) debido a demandas de los llamados
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ciente énfasis a la tarea de rehabilitar la ruta de la deuda y la inversién extranjera.

Desde el punto de vista de los actores con poder estructural, la operacion del
gobierno dio mas relevancia al capital extranjero en general, y al financiero en par-
ticular, que fue el sector de mayores ganancias y expansion a nivel local a partir de
2008. Esto implicé el inicio de un reordenamiento en el interior del bloque en el
poder, proceso que terminaria de plasmarse bajo la presidencia de Mauricio Macri.
Esta nueva “hoja de ruta” trazada en el transcurso del segundo kirchnerismo es lo
que el gobierno que asumi6 en diciembre de 2015 parece haber convertido en pro-
grama econdmico, despojandolo de las politicas que la limitaban e imprimiéndole
un sesgo profundamente regresivo, aunque con importantes limites sociales.

En efecto, el macrismo logré sortear transitoriamente la restriccién externa
gracias a un aceleradisimo proceso de endeudamiento externo (grafico 4), lo cual
le permitié aumentar el nivel de las reservas internacionales (grafico 6) a costa de
otorgarle al capital financiero un papel decisivo. Si bien, como se vio, este proceso
se venia dando desde antes del cambio de gobierno, el conflicto abierto con los fon-
dos buitre y el posicionamiento politico de Ferndndez de Kirchner ante ello impidi6
que termine de consolidarse.

Sin embargo, lejos de “resolver” de manera sustentable los problemas en el sec-
tor externo, el endeudamiento externo los desplaza temporalmente, agravando la
situacién en el mediano plazo en la medida en que los servicios de la deuda van in-
crementandose. Ello refuerza la dependencia financiera dado que se vuelve nece-
sario refinanciar una parte creciente de los vencimientos. En ese marco, cualquier
elemento de la coyuntura internacional que modifique negativamente las condi-
ciones de financiamiento externo de la economia local (por ejemplo, aumentos en
las tasas de interés en Estados Unidos) o una evaluacion crecientemente desfavo-

“fondos buitre”. El kirchnerismo, en especial desde 2014, tomo el camino de reanimar las relaciones con
los mercados financieros internacionales, expresados en diversos arreglos: el acuerdo con el Club de
Paris, el pago a Repsol por la toma del control accionario de YPF, el reconocimiento de los fallos pendien-
tes en el CIADI y la suscripcion de una linea de swap con China. Al respecto ver Cantamutto et al. (2016).

Realidad Econdmica 324 / 16 may. al 30 jun. 2019 / Pégs. 33 a 68 / issn 0325-1926

0l



62

¢Desarrollismo o neoliberalismo? Una economia politica del macrismo/ Andrés Wainer

rable de parte las principales calificadoras de riesgo sobre el nivel de endeuda-
miento del pais pueden derivar en serios problemas para el gobierno?~.

Cualquier economista sabe que el endeudamiento externo tiene un limite -la
discusidn, en todo caso, es cudl es- y por eso la apuesta de largo plazo del gobierno
parece ser la de profundizar la insercién internacional de la Argentina basada sobre
sus ventajas comparativas naturales?®. De esta manera, se potencia también a los
principales proveedores de divisas que forman parte de la economia real: el sector
agropecuario, la agroindustria y la megamineria.

Pero esta apuesta tampoco carece de inconvenientes. La priorizacion de las ven-
tajas comparativas en detrimento de las actividades ligadas al mercado interno va
de la mano del ajuste social, dado que las actividades que estan en condiciones de
operar en condiciones de libre cambio cuentan con poca capacidad de traccién
sobre el resto de la economia y, sobre todo, son poco demandantes de mano de
obra. En este sentido, la subsistencia de actividades con niveles de productividad
por debajo del internacional sin proteccién pasa a depender casi exclusivamente
de la reduccion del valor de la fuerza de trabajo.

Los problemas sociales de tal apuesta son evidentes, ya que perjudica fuerte-
mente a la mayor parte de la clase trabajadora y a los sectores empresarios merca-
dointernistas ligados al consumo masivo. La resistencia social a profundizar este
sendero y la necesidad de revalidarse electoralmente han llevado al gobierno a pro-
longar el endeudamiento externo de manera de poder avanzar mas “gradualmente”
en el proceso de ajuste. Sin embargo, tal como quedé en evidencia tras el acuerdo

2+ Ello qued6 cada vez mas en evidencia desde que se desat6 la corrida cambiaria en mayo de 2018 y que
llevé al gobierno a firmar un acuerdo stand-by con el Fondo Monetario Internacional FMI) por 50 mil
millones de ddlares a otorgarse a lo largo de tres afios. Sin embargo, el mismo no resulto suficiente para
generar confianza sobre la capacidad de repago el pais y, tras una nueva dispara de la divisa a fines de
agosto, el gobierno solicit6 un nuevo acuerdo que a fines de septiembre todavia se estaba negociando.

25 Mauricio Macri sostuvo en reiteradas ocasiones que su objetivo era convertir a la Argentina en el “su-
permercado del mundo”. Al respecto ver, por ejemplo, sus declaraciones realizadas en la feria Expoagro
(marzo de 2016), sus comentarios en el Foro de Negocios e Inversiones Argentina-China realizado en
Beijing (mayo de 2017), o su discurso de apertura de la 1312 exposicién Rural (julio de 2017).
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alcanzado con el FM], la oposicién “deuda vs. ajuste” es solo aparente, ya que el
creciente peso de los intereses generados por el endeudamiento externo exige un
creciente ajuste en el resto del gasto publico y siembra incertidumbre sobre la evo-
lucion del sector externo.

Reflexiones finales

La redistribucién regresiva del ingreso y el predominio de la légica financiera
por sobre la productiva son objetivos centrales del ideario neoliberal. En este sen-
tido, si bien se trata de un proceso alin en desarrollo, deberian quedar pocas dudas
sobre la caracterizacion ideolégica del gobierno de Macri. Sin embargo, una de las
hipdtesis de este trabajo es que la orientacion de las politicas aplicadas no se debid
s6lo a las preferencias politico-ideoldgicas del personal del gobierno sino también
alas limitaciones que presenta un modo de acumulacién dependiente como el que
predomina en la Argentina.

Durante la primera etapa de los gobiernos del kirchnerismo hubo un creci-
miento muy significativo de la economia y, en especial, de las actividades produc-
tivas. Sin embargo, varios trabajos han sefialado que se traté mayormente de un
proceso de crecimiento sin cambio estructural (Belloni & Wainer, 2012; CEPAL,
2012; Fernandez Bugna & Porta, 2007; Katz & Bernat, 2013; Schorr, 2013; Wainer,
2011). Las limitaciones de este tipo de crecimiento se hicieron evidentes con la re-
aparicidn de problemas en el sector externo.

La apuesta del gobierno de Cambiemos para superar la restriccién externa no
ha sido exactamente “desarrollista”, es decir, a través de una politica de cambio es-
tructural que potencie el desarrollo de nuevos sectores sustitutivos y/o exporta-
dores, sino mas bien “neoliberal”, esto es, a través de endeudamiento externo y el
maximo aprovechamiento de las ventajas comparativas estaticas. Ello ha quedado
plasmado, como se menciond, en la estrategia de insercién internacional del ma-
crismo, subordinada a los requerimientos de los paises centrales.

De este modo, la orientacién neoliberal del personal que cop6 el Estado tras la
victoria de Cambiemos fue coherente con la necesidad de “re-ajustar” la politica a
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la economia o, en otras palabras, limitar la tendencia redistributiva del Estado a
las “posibilidades” que ofrece una estructura econdmica desequilibrada y depen-
diente como la argentina (siempre suponiendo la obtencién de una tasa de ganan-
cia considerada “normal” por el capital). Ello a través de dos caminos no
necesariamente contrapuestos sino mas bien complementarios: por un lado, favo-
reciendo a los sectores con ventajas comparativas estaticas -agro, mineria, agroin-
dustria- y, por otro, desvalorizando la fuerza de trabajo. Ambas cuestiones tienen
importantes consecuencias sociales que, en una estructura social y con un nivel de
organizacién como la argentina, suelen generar una fuerte resistencia en vastos
sectores sociales.

Si bien ha habido otros proyectos de reestructuraciéon neoliberal anteriormente
en la Argentina, uno de ellos se hizo bajo un gobierno fuertemente autoritario
(1976-1983), en tanto el otro (1989-2001) se impuso frente a un cuadro social y
econdmico incomparablemente mas degradado que el que se encontr6 la adminis-
tracién macrista. En este sentido, y mas alla de la pasividad de buena parte de la
dirigencia sindical, la clase trabajadora argentina ha dado muestras de que no esta
dispuesta a soportar grandes pérdidas sin ofrecer resistencia, al menos en tanto
no medien mecanismos coercitivos mas duros que garanticen un nuevo y fuerte
disciplinamiento de la misma (como lo fueron la hiperinflacién de 1989/90 y la hi-
perdesocupacién entre 1995 y 2002). Si bien el gobierno de Macri ha avanzado
tempranamente en la represion a la protesta social, esta via tiene sus limitaciones
en tanto procure mantener su caracter formalmente democratico y mientras no
operen a pleno los mecanismos disciplinarios “de mercado”.

Es a partir de este cuadro que se puede comprender el relativo “gradualismo”
aplicado por el gobierno de Cambiemos, el cual se sustent6 sobre un nuevo y ace-
lerado ciclo de endeudamiento externo. Dicha estrategia fue posible debido tanto
al favorable contexto internacional -con la existencia inversores internacionales
avidos de altos rendimientos financieros ante la baja rentabilidad en los paises cen-
trales- como por el relativamente bajo ratio de endeudamiento que presentaba la
economia argentina tras mas de una década de “pagadora serial”?®,

26 “Mas que deudores recalcitrantes somos pagadores seriales”, asi se refirié Cristina Fernandez de Kirchner
por cadena nacional en su respuesta al fallo favorable a los fondos buitre por parte de la CAmara de Ape-
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El hecho de que el ajuste haya sido menos intenso gracias al parche del endeu-
damiento no quita que la gran perdedora con las medidas tomadas por el gobierno
de Cambiemos desde su asuncién haya sido la clase trabajadora. La pérdida de in-
gresos y el deterioro de los principales indicadores laborales asi lo corroboran. De
todos modos no hay dudas de que la situacién empeorara teniendo en cuenta que
al gobierno se le acabé el “endeudamiento facil” en los mercados y tuvo que acudir
al rescate del FMI. Los vencimientos de la deuda publica tienen un peso creciente
sobre el gasto publico y son en su mayoria en moneda extranjera. A ello debe agre-
garsele un importante lastre normativo para promover la “lluvia de inversiones”
que erosiona la capacidad de decisiéon nacional y que es de dificil reversién en el
corto plazo.

Mas alla de que en esta ofensiva del capital sobre el trabajo haya confluido el
conjunto de la clase capitalista, como se sefial6, también pueden encontrarse “ga-
nadores” y “perdedores” al interior de ésta. Entre los primeros se destacan las fir-
mas prestatarias de servicios publicos, el capital financiero y, en menor medida, el
capital agrario y aquel invertido en actividades primarias en general.

El resultado es menos auspicioso para la fracciéon que supo poseer cierta hege-
monia durante la primera etapa de los ciclos kirchneristas: el capital industrial. De
todos modos cabe sefalar que hay distintas situaciones en su interior: mientras
que algunas grandes firmas que pertenecen a la elite exportadora y/o que aprove-
charon las nuevas posibilidades de “valorizacién financiera” pudieron haber tran-
sitado en mejores condiciones este proceso, la situacion fue mucho peor para las
firmas orientadas al mercado interno y, sobre todo, al consumo masivo, entre las
que predominan las de menores dimensiones.

La supuesta apuesta “desarrollista” del macrismo no parece tal en tanto no
apunta a resolver los problemas estructurales que presenta una economia depen-
diente como la argentina. En economias subdesarrolladas como la nuestra el me-
canismo de precios, por mas que garantice mayores ganancias al capital, no sirve
como orientador de las inversiones necesarias para desarrollar nuevos sectores

laciones de Nueva York el 26 agosto de 2013. Disponible en https://www.youtube.com/watch?v=tDml-
ZoEM1DE.
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modernos y competitivos. No se trata de una problematica novedosa ni mucho
menos. Los pioneros del pensamiento estructuralista latinoamericano como Celso
Furtado ya lo habian advertido mas de medio siglo atras: “para que la politica de
desarrollo no perjudique la estabilidad, es necesario que la misma asuma la forma
de una orientacién positiva del proceso de formacién de capital. No se trata sola-
mente de crear condiciones propicias para que los empresarios intensifiquen su
esfuerzo de inversion: es necesario dar un paso adelante, garantizando que las in-
versiones provoquen las modificaciones estructurales requeridas por el desarrollo”
(Furtado, 1964).
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