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El proceso de financiarizacion de las cooperativas agropecuarias. La Cooperativa Agricola de Monte Maiz (2002-2008) / Rocio Poggelti

Resumen

Los agronegocios supusieron un cambio significativo en las l6gicas de reproducciéon
de las unidades productivas y de las empresas agropecuarias de la region pampeana
cordobesa. En ese marco, el objetivo del presente articulo consiste en analizar las es-
trategias empresariales de la Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., en particular,
entre 2001 y 2008. Emplazada en el corazén de la zona nucleo agricola, esta cooperativa
evidenci6 un proceso conflictivo de reconversion a los agronegocios a partir del cual
las estrategias financieras adquirieron una renovada vitalidad. Consideramos que la
reduccién de escala nos permite observar los procesos que son objeto de estudio con
mayor nivel de complejidad. Con la finalidad de dotar de densidad histérica las estra-
tegias que la cooperativa despleg6 en el contexto que nos ocupa, describimos de manera
suscita su trayectoria como empresa. En funcién de esto, apelamos a un conjunto de
fuentes cuantitativas y cualitativas entre las que podemos mencionar censos agrope-
cuarios, estadisticas nacionales y provinciales, documentacion institucional y entrevis-
tas a referentes del caso estudiado.

Palabras clave: Agronegocios - Financiarizacion - Cooperativas - Estrategias - Reconver-
sié

Abstract

The Financialization Process of Agricultural Cooperatives: The Monte Maiz Agricultural
(ooperative (2002—2008)

Agribusinesses brought about a significant shift in the logic of reproduction of pro-
ductive units and agricultural enterprises in the Pampean region of Cé6rdoba. Within
this framework, the aim of this article is to analyze the business strategies of the Monte
Maiz Agricultural Cooperative Ltd., particularly between 2001 and 2008. Located in
the heart of Argentina’s core agricultural zone, this cooperative experienced a complex
and conflictive process of conversion toward agribusiness, during which financial stra-
tegies gained renewed importance. We argue that focusing on a smaller scale allows
for a more nuanced understanding of the processes under study. To provide historical
depth to the strategies implemented by the cooperative in this context, we briefly out-
line its trajectory as a business organization. The analysis draws on a combination of
quantitative and qualitative sources, including agricultural censuses, national and pro-
vincial statistics, institutional documents, and interviews with key informants related
to the case.

Keywords: Agribusiness - Financialization - Cooperatives - Strategies - Productive Transfor-
mation
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Introduccion

n el marco de la transicién hacia un capitalismo cognitivo, digital y

financiero (Pastore Sempere, 2021), en el que la reproducciéon econémica

se encuentra relacionada a la valorizacion financiera del capital (con
grados oscilantes de vinculacién a la produccién) (Chesnais, 2003), la produccién
agropecuaria pampeana se “commoditiza”. Esto supone, entre otras cuestiones,
que la materia prima asume la calidad de activo financiero que se negocia en el
mercado de valores. A partir de los procesos de desregulacion y liberalizacion que
se dieron entre las décadas de 1970 y 1990, se evidencié un incremento de la
inversién de capitales en el sector, atraidos por el aumento del precio de las com-
modities. Las materias primeras, en particular la soja, se transformaron en espacio
de valorizacién de capitales, con mayor énfasis a partir de 2001 cuando se esfumo6
la burbuja especulativa generada en torno a las nuevas tecnologias (Sosa Varrotti
y Frederico, 2018). En parte vinculado a esto, la rentabilidad sectorial se hilvané
de manera mas estrecha a las fluctuaciones de los mercados financieros que parti-
cipaban activamente en la composicion del precio de las materias primas (Fernandez,
2008).

Es posible pensar que los agronegocios supusieron una “revolucién paradigmatica”
para el sector agropecuario argentino. En parte, los cambios advertidos entre
finales del siglo XX y principios del XXI en los procesos productivos, financieros,
institucionales, asociativos y de gestion, entre otros, dan cuenta de esto (Gras y
Hernandez, 2009, 2013). Los estudios agrarios se han ocupado de reflexionar
acerca de las estrategias desplegadas por los agentes agropecuarios en este
contexto. A partir de estos, podemos advertir el crecimiento en las escalas de ope-
raciones y la concentracién productiva que trajo aparejada, el desplazamiento de
pequefos y medianos productores de las actividades sectoriales (ya sea porque
vendieron sus unidades o se transformaron en rentistas), la terciarizacién de las
labores y la organizacidn del trabajo en red, la concentracidn en la oferta tecnoldgica
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(mecanica y quimica) y la apropiacién de alternativas de financiamiento que
estaban reservadas, hasta el momento, a los operadores bursatiles (Barsky y
Gelman, 2009; Gras y Hernandez, 2009; Muzlera, 2009; Balsa, 2019, por mencionar
algunos). En menor medida, conocemos las estrategias financieras y de financiamiento
que se pusieron en juego en este proceso. En general, las investigaciones se
ocuparon de reconstruirlas para los big players de los agronegocios (Sosa Varrotti
y Frederico, 2018).

En igual sentido, los estudios sobre cooperativas agropecuarias reconstruyeron
las estrategias de reconversién que estas empresas desarrollaron en ese contexto.
Entre estas podemos mencionar la eliminacién de unidades de negocios que no
estaban estrictamente vinculadas a la comercializacién de commodities, la inversion
en produccion de harinas o biocombustibles, la expansidn territorial, la ampliacion
de la operatoria con terceros no asociados, la relevancia que asumieron los cuadros
gerenciales y, en particular, los saberes expertos (Carricat, 2012; Rodriguez, 1018;
Moglia, 2024; Poggetti y Carini, 2022). No hemos encontrado trabajos que se
ocupen de las estrategias financieras.

Dentro de este estado de situacion, nuestra preocupacion es contribuir con la
comprension de las estrategias desplegadas por las cooperativas agropecuarias
de la region pampeana cordobesa para reconvertirse a los agronegocios, en
particular, de aquellas estrictamente financieras. Para observar con mayor nivel
de detalle procesos que hasta el momento han sido abordados de manera frag-
mentaria, apelamos a la reduccidn de la escala de analisis (Serna y Pons, 2002).
Nos ocuparemos entonces de reconstruir las estrategias desplegadas por una coo-
perativa radicada en el sureste de la provincia de Cérdoba, la Cooperativa Agricola
de Monte Maiz Ltda., entre 2002 y 2008. Entre estos afios, la empresa gestion6 un
conjunto de estrategias asociativas y socioproductivas que derivaron en un
crecimiento sustancial de sus utilidades financieras. El programa de reestructuracion
y ajuste, tal y como los propios actores denominaron el proceso de reconversion a
los agronegocios, fue la bisagra que favorecié la financiacién de sus estrategias de
reproduccién.! Con la finalidad de explicar las bases sobre las que asentd la recon-

! Enotro articulo hemos conceptualizado y clasificado las estrategias de reproduccion de las cooperativas
agropecuarias (Poggetti, 2023).
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versidn, nos ocupamos de reconstruir de manera suscita la trayectoria histérica
de la cooperativa. Nos servimos para esto de un conjunto diverso de fuentes, tales
como estadisticas nacionales y provinciales, documentacion institucional y
entrevistas a dirigentes de la cooperativa.

Para dar cuenta de estos procesos, el articulo se organiza en tres apartados. En
el primero, damos cuenta de las transformaciones que experiment¢ el agro en la
region pampeana cordobesa en el marco de los agronegocios y como se vio recon-
figurado el mapa del cooperativismo agropecuario provincial en ese contexto. En
el segundo, recuperamos la trayectoria de la cooperativa objeto de estudio. Sobre
esta base, en el tercero, reconstruimos las estrategias de reconversién empresarial
que desplegé la cooperativa entre finales del siglo XX y principios del XXI para
concentrarnos, particularmente, en las estrategias financieras.

Agronegocios y financiarizacion de la actividad agropecuaria pampeana

La financiarizacién de las commodities ha sido (y lo es atin hoy) un tema inten-
samente debatido en medios publicos y académicos (Bastourre, Carrera e Ibarlucia,
2010). Este hecho, relacionado al incremento que experiment6 la actividad en los
mercados de derivados financieros asociados a materias primas y la participacion
de inversores financieros en los mercados futuros de commodities, se enmarca en
un desarrollo capitalista en el que el conocimiento, las nuevas tecnologias de la in-
formacién y la comunicacion (TIC) y las finanzas se constituyen como ejes centrales
de la reproduccion econémica (Pastore Sempere, 2021). A partir de los procesos
de liberalizacion y desregulacion de los mercados a los que se asistieron luego de
la crisis del petréleo, la fluidez del capital a través de las fronteras nacionales se
fue intensificando con el correr del tiempo (Chesnais, 2003).2 La relevancia de
este capital no implica desconocer el rol que cumplen los otros componentes que
forman parte de las estrategias de reproduccion de las empresas agropecuarias

El debate en torno a la emergencia de un nuevo régimen de acumulacién concentrado en la valorizacion
financiera del capital esta relacionado a una reproduccion anclada en lo financiero, es decir, a la cons-
truccion sistémica de vinculos macroeconémicos en torno al mercado financiero y accionario, y a la com-
plejidad que supone la construccién de marcos reguladores globales (incluso es discutible que en Estados
Unidos el poder abstracto del dinero predomine sobre el trabajo y la produccién) (Chesnais, 2003).
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sino, por el contrario, nos advierte acerca de los cambios que trajo aparejados.
Esto es asi porque los mecanismos de valorizacién de este capital, sujetos a con-
venciones propias de los mercados de valores, pueden o no estar relacionados con
la creacion de capacidades, es decir, con la dindmica productiva (Chesnais, 2003).
Un ejemplo de esta situacidn es el crecimiento superior que experimenté la nego-
ciacion de instrumentos vinculados a commodities en relaciéon a su produccion
fisica a principios del siglo XX. En consecuencia, la participacién del componente
financiero en la formacion del precio favorece su volatilidad en la medida en que
se encuentra sujeto a la valorizacién de los activos subyacentes de las empresas
en los mercados de valores dentro de los que cotizan.

Luego de la crisis de la burbuja especulativa generada en torno a las nuevas
TIC, la agricultura comenz6 a ser un espacio atractivo para agentes financieros
que proyectaban la valorizacién de sus capitales.? Entre 2001 y 2008, el crecimiento
en el precio de las commodities agropecuarias atrajo un flujo de fondos que fueron
a parar a los diferentes eslabones de la cadena (insumos, produccién, procesamiento,
comercializacion) (Sosa Varrotti y Frederico, 2018).* En este sentido, crecié de
manera exponencial la operatoria en los mercados financieros de commodities ast
como la presencia de inversores financieros.® Los volimenes operados en mercados
futuros, con distintos tipos de instrumentos derivados, pasaron de 13.000 a

3 Con anterioridad a este proceso, es posible advertir la presencia de la ldgica financiera en los mercados
de materias primeras, en particular, a través de la negociacion de los precios en los mercados de futuros
(Bastourre, Carrera e Ibarlucia, 2010).

* La conversion de las materias primas en activo financiero introduce nuevos elementos en la composicion
de los precios, al tiempo que los hace mas volatiles. No discutiremos aqui el peso de cada uno de los com-
ponentes en la composicion del precio de las commodities agropecuarias. Lo cierto es que el aumento
que experimentaron a partir de la crisis de 2001 estuvo relacionado a variaciones en la oferta y la de-
manda, asi como también a variables que afectan a los activos financieros y que promueven reacciones
de conjunto en las tendencias futuras (Bastourre, 2008; Roitbarg, 2021).

5> En relacion con esta cuestion, podemos distinguir entre dos grandes tipos de agentes. En primer lugar,
encontramos operando en mercados futuros a compradores o vendedores que participan por motivos
comerciales y que utilizan derivados para cubrirse del riesgo de las fluctuaciones de precios. En segundo
lugar, los inversores financieros, un grupo mas heterogéneo que el anterior pero que, en general, se ca-
racteriza por seguir posicione largas en los mercados de futuros y garantizar esas operaciones con bonos,
acciones y otros instrumentos financieros (Bastourre, Carrera e Ibarlucia, 2010).
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260.000 millones de dolares, es decir, en 2007 hubo un 32% mas de contratos
agricolas que en el afio anterior (Roitbarg, 2021). A estos actores, que aportan
liquidez al mercado, se fueron sumando otros como los exchange traded commodities
(ETC), los cuales se ocupan de administrar los pasivos de los portafolios inversores
a partir de indices agregados de commodities. El crecimiento de estos fue del
1000% entre 2005 y 2008, llegando a administrar 28.000 millones de délares en
el ultimo afio, en varios tipos de activos (Bastourre, 2008).

En este marco, se fue construyendo una nueva racionalidad para gestionar el
negocio agropecuario en la Argentina. Los agronegocios forman parte, entonces,
de un proceso de reestructuracion local sobre esta légica capitalista mundializada
(Gras y Hernandez, 2009; Sosa Varrotti y Frederico, 2018). Entre finales del siglo
XX y principios del XXI, el agro experimenté una “revolucién paradigmatica”, es
decir, una modificacién sustancial en los procesos productivos, de gestidn, en la
institucionalidad y las subjetividades de los actores.

En sus inicios, hacia la década de 1990, diversas personas e instituciones legi-
timaron el nuevo modelo afirmando que permitia bajar los costos de produccion
y, en consecuencia, mejorar la rentabilidad de las unidades de produccién. A
mediados de esa década, cuando bajaron los precios internacionales de las materias
primas, el consumo y se encarecio6 el crédito, se generaron las condiciones para la
introduccion acelerada de un “modelo latente”. La incorporacién del paquete tec-
nolégico (soja RR, glifosato y siembra directa) se transformé en una condicién ne-
cesaria para la competitividad de las empresas agropecuarias (Pierri, 2018). En
este contexto, la eliminacion de unidades productivas se aceler6. Entre 1974 y
2002, desapareci6 un 47% en la regiéon pampeana. En paralelo, retrocedieron en
mas del 61% las unidades menores a 200 hectdreas, mientras que aumentaron
aquellas mayores a 2500 (Fernandez, 2008). Este fenémeno continud luego de
2002, cuando el saneamiento de las deudas (en el marco de la devaluacion y la pe-
sificacién), acompafiado de un crecimiento en los precios internacionales de las
commodities agropecuarias, provocé un salto en los stocks de granos (posibilitado
por las innovaciones biogenéticas, mecanicas y quimicas).

No obstante, se revirtieron aquellas condiciones que se habian asociado a la di-
fusion de los agronegocios. El incremento en los costos directos e indirectos
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(mano de obra, combustibles, insumos, bienes de capital y semilla) hizo que au-
mentaran los gastos y, por lo tanto, presionaron sobre la rentabilidad del sector.
Entre 2002 y 2012, la inversién en insumos, tierra y laboreo se incrementé un
900%. Los margenes brutos tendieron a compensarse debido a la devaluacién de
la moneda (406% en el periodo mencionado con anterioridad), al aumento en los
rindes y al crecimiento de los precios internacionales (Pierri, 2018). En términos
generales, puede estimarse una baja en la rentabilidad del 45%. En los casos en
que esta fue menor a la suba de los costos fijos y del capital, se mantuvieron
resultados operativos positivos (Ghida Daza, 2019).

En este contexto, la reconversion de las unidades productivas y de las empresas
del sector agropecuario se transformé en una condicién para la supervivencia. En
particular, la ampliacién de la escala se afianz6 como una de las estrategias claves
para reducir costos e incrementar los margenes de rentabilidad en la regién
pampeana cordobesa.

Para observar estos procesos, nos concentramos en las transformaciones que
experimentd el agro en el sureste de la provincia de Cérdoba. Este constituye uno
de los territorios agricolas por excelencia. Las condiciones del suelo, el nivel de
precipitaciones, la amplitud térmica y la humedad hacen que las tierras que
forman los departamentos de Unién y Marcos Juarez tengan condiciones excepcionales
para el cultivo de cereales y oleaginosas (Ghida Daza y Sanchez, 2009).° En el
mapa 1 puede observarse su ubicacién.

En este territorio, la liquidacion de unidades productivas pequefias y medianas
(hasta 200 y desde 201 hasta 400 hectareas respectivamente) hizo que perdieran
representatividad dentro del conjunto. En este sentido, entre 1988 y 2002 existian
1851 unidades menos, es decir, un 28,8% (Ghida Daza, 2019). En contraposicidn,

¢ Lasuperficie total del departamento Marcos Juarez es de 949.000 hectareas, mientras que la del depar-
tamento de Unidn es de 1.118.200 hectdreas segun el Censo Nacional Agropecuario (CNA) 2002. En
ambos casos, aproximadamente un 70% de la superficie agricola se ubica entre suelos de clase I, 1 y III,
segun la clasificacion disponible en INTA-UPSIIA (2009a). Departamento Marcos Judrez, Cordoba e INTA-
UPSIIA (2009b). Caracterizacion del sector agropecuario por departamento y Departamento Union, Cor-
doba.
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Mapa 1.
Departamentos del sureste de la provincia de Cérdoba

T

| L

Fuente: elaboracién propia

se incrementaron las unidades medianas grandes y las grandes (desde 400 hasta
y 1000 y mas de 1000 respectivamente). Esta concentracién productiva no estuvo
relacionada a la recomposicién de la gran propiedad sino a diferentes combinaciones
de los factores productivos (Barsky y Gelman, 2009). Unas de las mas difundidas
fueron distintas modalidades de arriendo, las cuales experimentaron una curva
ascendente que oscila entre 120% y 140%. Similar dimensién adquirié el
contratismo de servicios.” La introduccién de masas criticas de capital en el agro
pampeano (agrarios, extraagrarios, comerciales y/o financieros) a partir de
diferentes figuras juridicas les permiti6 a estos actores operar de manera competitiva
y absorber la tierra de aquellos medianos y pequeios para quienes la actividad
agropecuaria dejaba de ser rentable (Fernandez, 2008).

En cuanto al uso del suelo, una comparacién entre los Censos Nacionales Agro-
pecuarios de 1988, 2002 y 2008 nos permite advertir que, hacia el extremo final

7 Ponderaciones propias sobre la base del CNA 2002.
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del periodo, mas del 68% de la superficie de ambos departamentos estaba
destinada al uso agricola y que, dentro del total, el 57% estaba implantado con
soja (Ghida Daza, 2019). Ese crecimiento se produjo a expensas del cultivo de fo-
rrajeras y, en particular, de la ganaderia extensiva.®

La siembra directa se difundié rdpidamente en la regiéon sobre un 90% de la
superficie implantada y, en igual sentido, evolucionaron los insumos agropecuarios.
Aproximadamente un 50% de los productores que utilizaban siembra directa cul-
tivaban con semilla transgénica. Similares ponderaciones pueden realizarse en el
caso del uso de fertilizantes y agroquimicos.” De manera concomitante con la
difusion del paquete tecnoldgico, la transicién hacia una agricultura de precision
hizo cada vez mas necesaria la incorporacién de saberes expertos para gestionar
una masa critica de informacion para la toma de decisiones (agronémicos, georre-
ferenciacion, composicion de suelo, contables, financieros, entre otros) (Artropoulos
y Lengyel, 2019).

En este contexto, las cooperativas agropecuarias de la regiéon evidenciaron
grados disimiles de apropiacién de estas renovadas légicas para gestionar el
negocio agropecuario. Esto lo podemos advertir en primera instancia en la
reducciéon significativa de entidades. Hacia 2018, en la provincia de Cérdoba
operaban de manera activa 96 y, en la regién objeto de estudio, 23, un 45% menos
que hacia finales del siglo XX.1° En el mapa que adjuntamos a continuacién es
posible apreciar la ubicacién de las cooperativas activas.

Muchas de estas cooperativas quebraron ante la dificultad de reconvertir sus
estrategias de reproducciéon empresarial a la légica de los agronegocios y, en
menor medida, algunas fueron absorbidas y/o se fusionaron con otras. Las inves-

8 (Cabe aclara en este punto que se produjo un proceso de reestructuracion en la ganaderia con métodos
intensivos de cria y engorde a través de feedlot. De hecho, la regién aportaba con el 12% del stock gana-
dero provincial (Santangelo, Gil y Faya, 2016).

9 Ponderaciones propias sobre la base del CNA 2002.

10 Elaboracion propia a partir del padrén de cooperativas de la Subsecretaria de Cooperativas y Mutuales
de la Provincia de Cérdoba (2018).
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Mapa 2.
Localizacién de las cooperativas agropecuarias activas
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tigaciones sobre este tipo de empresas nos advierten que la empresarialidad que
fueron desarrollando las cooperativas en este contexto presentaba caracteristicas
especificas, tales como un crecimiento en la escala de acopio y comercializacion
(por lo general, a partir de la apertura de sucursales), la captacién de clientes
como terceros no asociados, una mayor participacién en la cadena agroindustrial
a través de proyectos de produccién de harina o biocombustible, la incorporacién
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de profesionales y la formacién de equipos gerenciales para administrar un
negocio agropecuario cada vez mas complejo, entre otras.!! En menor medida nos
advierten acerca de como estas nuevas racionalidades, que comenzaron a privilegiar
la eficacia, la eficiencia y la “modernizaciéon” para adecuar el funcionamiento de
las cooperativas a las exigencias de los agronegocios (Poggetti y Carini, 2022),
gestionaron el histérico rol que jugaron como agentes financieros de los productores.

Un recorrido por las estrategias econdmicas y financieras de la Cooperativa Agricola
de Monte Maiz Ltda.

Entre las décadas de 1940 y 1950, varias casas de ramos generales de la region
pampeana cordobesa se transformaron en cooperativas agropecuarias. La Cooperativa
Agricola de Monte Maiz Ltda. fue una de ellas. Para explicar este cambio, es
necesario tener en cuenta que en este contexto se modificaron las condiciones de
reproduccién de las empresas agropecuarias. Hacia principios de 1950 asistimos
al proceso que la historiografia ha dado en llamar “la vuelta al campo”, es decir, la
reorientacién de las politicas publicas del peronismo hacia el sector agropecuario
(Barsky y Gelman, 2009; Rougier, 2012).1? En este marco, el gobierno favorecié el
desarrollo de las cooperativas a partir de un conjunto de incentivos materiales y
simbolicos entre los que podemos mencionar financiamiento a través del Banco
de la Nacion Argentina (BNA), cupos de transporte por ferrocarril y de entrega de
mercaderia en el Instituto Argentino de Promocién del Intercambio (IAPI), capa-
citaciones y asistencia técnica (Olivera, 2015). A raiz de esto, las cooperativas
agropecuarias pasaron de 132 en 1937 a 434 en 1951 (Girbal Blacha, 2002).13

11 Entre algunos autores que abordan estas problematicas podemos mencionar a Lattuada y Renold (2004),
Lattuada (2006), Carricat (2012), Rodriguez (2018), Moglia (2024) y Mateo (2012).

12 A partir de la crisis econdémica que se produjo entre 1948 y 1949, el gobierno procuré recomponer el
vinculo con los sectores agropecuarios a partir de un conjunto de politicas ptiblicas que apuntaban al in-
cremento de la productividad (Rougier, 2012).

13 El objetivo de cooperativizar la economia, que pasd a ocupar simbélicamente el lugar central en las po-
liticas publicas que previamente se habian centralizado en la reforma agraria, incentivé la insercién de
las cooperativas en un entramado institucional que ha sido caracterizado como denso, en la medida en
que se articularon agencias y politicas que contribuyeron al apuntalamiento simbdlico y material de estas
asociaciones (Olivera, 2015).
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Las actividades de la cooperativa objeto de estudio incluian venta de articulos
de supermercado, ferreteria, tienda, acopio y comercializacién de cereales y olea-
ginosas. Ademas, oficiaba como intermediaria financiera de sus asociados ante el
BNA. La cooperativa les ofrecia la posibilidad de operar con saldos descubiertos
en sus cuentas corrientes, lo cual devengaba un interés que oscilaba entre el 6 y el
7%. Cuando la comercializacién de cereales no era suficiente para cubrir esos
pasivos, la cooperativa gestionaba un crédito a cuenta de los productores en la
banca oficial. Esta operacion le permitia a la empresa recuperar la inversién y, al
mismo tiempo, liquidar las utilidades financieras (Poggetti, 2019).

Hacia finales de 1960, es posible advertir en la regién pampeana cordobesa
una disminucién del &rea sembrada con cereales, un crecimiento de las forrajeras
y de la cria de ganado de ciclo completo. El stock de animales se incrementé entre
un 70 y un 80% (Poggetti, 2023). En este marco, la cooperativa evidencié una sus-
tancial disminucién del volumen acopiado y comercializado y, en contrapartida,
un aumento del endeudamiento de los productores. Para reestructurar las
estrategias de reproduccion al nuevo contexto, la cooperativa diversifico sus acti-
vidades para incluir cria, invernada, consignacién de cerdos y produccién de
alimento balanceado.

Desde este momento y hasta inicios de 1990, los volimenes de ingreso y los
patrimoniales experimentaron un notable crecimiento. El aporte de cada una de
las actividades mencionadas era desigual. La cria, venta y consignacién de cerdos
fue en general deficitaria, vinculado inicialmente a la amortizacién de las inversiones
y luego a la caida en el precio del ganado en pie (en parte, vinculado a las
fluctuaciones de las exportaciones y el consumo en el mercado interno) (Ameghino,
2000).

En contrapartida, es posible observar un aumento del area cultivada con
cereales y oleaginosas.'* A partir de la década de 1980, comenzé la expansion

14 Las décadas de 1970 y 1980 fueron dispares para el desarrollo del agro argentino vinculado, en parte, a
politicas macroecondmicas oscilantes y a la fluctuacion de los precios internacionales. Con diferencias
entre cada uno de los periodos, la tendencia promedio fue hacia el incremento del area cultivada. El cam-
bio tecnoldgico, en el marco del proceso que ha dado en llamarse revolucion verde, y el desplazamiento
de la ganaderia que favorecieron esa tendencia (Barsky y Gelman, 2009).
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temprana del cultivo de soja en la regién con los primeros experimentos de
siembra directa. De este modo, y aunque los precios eran fluctuantes (Cornejo,
2016) crecieron el acopio y la comercializacion de cereales en la cooperativa. Pero
fundamentalmente fueron los ingresos derivados del financiamiento de los pro-
ductores los que contribuyeron a sobredimensionar ese proceso de expansion.
Las utilidades financieras adquirieron una renovada vitalidad en este contexto. La
cooperativa dejo de oficiar como intermediaria financiera con el BNA para asumir
el financiamiento directo de sus asociados. Esto incluia el aporte de liquidez en
cuenta corriente para financiar la reproduccién de las unidades productivas y las
inversiones para la adquisicién de maquinaria, infraestructura y animales.

En sintesis, las actividades financieras desarrollaron una centralidad histérica
en la cooperativa. Entre las décadas de 1950 y 1960, esta centralidad se relacionaba
con la intermediacion financiera que desempefiaba entre los productores y la
banca oficial. A partir de finales de 1970 y hasta principios de 1990, en el marco
de la diversificacion agroindustrial, se vincularon al financiamiento de las inversiones
para cria e invernada y, luego, a la incorporaciéon de tecnologia vinculada a la
expansion del cultivo de soja y la siembra directa.

Hacia la financiarizacion de las estrategias de reproduccion empresarial

Tal como advertimos con anterioridad, a partir de 1990, en el marco de la ex-
pansioén temprana de los agronegocios en la regidn, el componente financiero
adquirié una renovada vitalidad dentro del conjunto de actividades desarrolladas
por la Cooperativa. Esto puede advertirse a partir de la composiciéon de su
patrimonio neto. El activo y el pasivo corriente, es decir, los derechos de cobro y
las obligaciones de pago que se imputan dentro de cada ejercicio econdmico,*
constituyen un termémetro que permite advertir la liquidez de la empresa y, al
mismo tiempo, el peso relativo de cada una de las actividades que esta desempeiia.
En el cuadro 1 exponemos el impacto de estas operaciones en la composicion del
patrimonio neto de la cooperativa.

15 Dentro de la composicién de estas cuentas existen otros elementos a tener en cuenta, no obstante, to-
mamos en consideracion los relativos a la evolucion financiera de la empresa.
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Cuadro 1.
Evolucion del activo y el pasivo corriente de la Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda. ente 1982
y 1992
Ejercicio Cuenta Monto Total uss
. ) ) . 12792544,77
N°30(1982-1983) Activo corriente + Pasivo corriente 28398799,04 532,88
15606254,27
N°31(1983-1984) Activo corriente + Pasivo corriente 98976749,75 220683023,87 1773152,83
121706274,12 ' '
645316,29
N°32(1984-1985) | Activo corriente + Pasivo corriente 1449185,82 5160,73
802872,53
. . . . 1734148,54
N°33(1985-1986) Activo corriente + Pasivo corriente 2368552 4282700,57 4078762,44
. ) ) . 3568545,32
N°34(1986-1987) Activo corriente + Pasivo corriente 8512673,25 2211325,86
4744154,93
N°35(1987-1988) Activo corriente + Pasivo corriente 15432981,53 36151764,39 3135452,28
- v i v i y ’
20718783,39
492858985,84
N°36(1988-1989) Activo corriente + Pasivo corriente 1015607693,91 3578855,78
522748699,07
o . . . . 13773211516,1
N°37(1989-1990) Activo corriente + Pasivo corriente 24511338471,1 8616765,9
10738144954,9
) ) ) . 42892416037,7
N°38(1990-1991) Activo corriente + Pasivo corriente 66515086343,8 8858945,15
23622670306,1
) ) ) . 8016688,76
N°39(1991-1992) Activo corriente + Pasivo corriente 13794399,43 15327110,47
5777710,66
Nota: Para hacer homologables los valores correspondientes al endeudamiento de cada ejercicio —tanto el que
corresponde a los derechos de cobro como a las obligaciones de pago—lo convertimos al equivalente en ddlares
segun la cotizacion que tenia en cada uno de los periodos abordados.
Fuente: elaboracién propia sobre los balances correspondientes a los ejercicios 30 (1982-1983), 31 (1983-1984),
32(1984-1985), 33 (1985-1986), 34 (1986-1987), 35 (1987-1988), 36 (1988-1989), 37 (1989-1990), 38 (1990-
1991)y 39 (1991-1992)

Como podra advertirse, las obligaciones de pago y los derechos de cobro
crecieron de manera exponencial entre los ejercicios 37 (1989-1990), 38 (1990-
1991) y 39 (1991-1992). Hacia finales de 1992, 1a cooperativa inicié una cesacién
de pagos. Inicialmente, puede pensarse esta situacién como parte de un desequilibrio
entre ingresos y egresos. En relacién con esto, se encadenaron un conjunto de
factores que derivaron en esa situacion. Por una parte, entre 1990 y 1991 el
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acopio fue aproximadamente un 60% menor a ejercicios anteriores. Por la otra, y
en parte vinculado a esto, los productores manifestaron cada vez mas dificultades
para cumplir sus obligaciones de pago. Esto hizo que la empresa no cumpliera con
los contratos de venta anticipada y los adelantos en la cuenta corriente que habia
contraido con entidades bancarias y corredores de cereales.

No obstante, mas alla de esa situacidon coyuntural, es posible considerar este
evento como una manifestacion de las inconsistencias entre los criterios que
sostenian las estrategias de gobierno, asociativas y socioproductivas de la
cooperativa, ancladas en la diversificacién agroindustrial, frente a las condiciones
que estaban emergiendo a partir del régimen neoliberal y el agronegocio. Es decir,
entre los servicios que prestaba la empresa y las demandas de los asociados, en
particular de aquellos mas capitalizados que iniciaron una reconversiéon temprana
hacia los agronegocios. En consecuencia, la cesacién de pagos agriet6 la estructura
de poder de la cooperativa y generd un intersticio a partir del cual estos agricultores
disputaron espacios decisorios a aquellos productores mixtos que pugnaban por
sostener estrategias de reproduccion empresarial ancladas a un modelo de
desarrollo agricola en franca descomposicién.

La bisagra en esta transicién fue la asamblea extraordinaria de asociados y
terceros deudores y acreedores.'® Esta tuvo como objetivo, entre otros, desplazar
a los dirigentes de la cooperativa, a quienes se les atribuia la responsabilidad por
el “vaciamiento de la cooperativa” (comunicacion personal, 20/12/2017).1 La
reestructuracion politica hizo posible que los productores que se habian reconvertido
con éxito a los agronegocios capitalizaran los espacios de decisién. A partir de allj,
gestaron un programa de reestructuracioén y ajuste que procuraba desmantelar
los cimientos administrativos de “una cooperativa mal administrada” y construir
aquellos cimientos que debian sostener las bases de una “cooperativa de servi-
cios”.!®

16 Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda.,, 3/11/1992, Acta n° 644 del consejo de administracion.

17" Esta expresion, compartida por los miembros de la comision directiva que gestiono esa transicion, aludia
al desequilibrio entre las ventas anticipadas de cereales, la disminucién del acopio y la comercializacién
y el endeudamiento, el cual no se correspondia con la evolucién econdmica de la empresa.

18 Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., 1991-1992, Memoria y balance del ejercicio econémico n° 40
(p.5).
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Los criterios sobre los que se sostuvo esta reconversion estaban relacionados
con los consensos empresarios que se gestaron en el marco del neoliberalismo y,
en particular, a las traducciones que para el cooperativismo agropecuario llevé a
cabo la Asociacion de Cooperativas Argentinas (ACA).'® La eficacia y la eficiencia
empresarial debfan garantizar la prestacidn profesional de servicios para que, de
ese modo, las cooperativas pudieran transitar de una estructura “tradicional” a
una “moderna”. En concreto, esto suponia la profesionalizacién del gobierno y de
la administracién a partir de la incorporacidn de saberes expertos, la resignificacion
de larelacién con los asociados en funcion a pardmetros mercantiles, la prestacion
de servicios acordes al agronegocio, la ampliacién de la escala de operaciones, la
intensificacion de la capitalizacion y la valorizacién de los activos financieros
(Poggettiy Carini, 2022).

En ese marco, el programa de reestructuracion y ajuste incluia lineas de accion
que restructuraban la gestion de las estrategias de gobierno, asociativas y socio-
productivas. En cuanto a las primeras, el programa tenia como objetivo que la
gestion de la cooperativa sea eficaz y eficiente.?’ Esto incluia un conjunto de
medidas que tendian a reducir los costos directos e indirectos, en particular, los
provenientes del recurso humano. Hacia 1995, la cooperativa tenia un 64,61%
menos de empleados que en 1992. Desde ese afio y hasta 2008, el recurso humano
se incrementé en un 72%. El cambio fue, entonces, cualitativo. Por una parte,
porque se fueron incorporando profesionales portadores de saberes expertos.
Estos representaban, ahora, un 75% sobre el total. Por la otra, se introdujeron es-
trategias de gestiéon de la informacion y planificacién institucional (esto incluia
desde la sistematizacién de procesos para obtener y gestionar informacion hasta
su resguardo en un centro de cémputos).

1% Los estudios sobre cooperativismo agropecuario reconstruyeron los discursos desplegados por las fe-
deraciones de cooperativas a partir de la categoria “vertiente” (Olivera, 2015). En funcién de esta, se pro-
curaba dar cuenta de las propuestas que esgrimian algunas de las mas representativas, tales como la
Asociacion de Cooperativas Argentinas (ACA), SanCor y Federacion Argentina de Cooperativas Agrope-
cuarias (FACA). ACA representaba la vertiente empresarial del cooperativismo agropecuario.

20 Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., 1992-1993, Memoria y balance correspondiente al ejercicio
n°40 (p.5).
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Con respecto a las segundas, el programa de reestructuracion y ajuste catalizé
una fuerte recomposicién de la base social de la cooperativa. El vinculo con los
asociados se perme6 mas fuertemente de criterios mercantiles. Esto suponia con-
cretamente que se monitoreaba la prestacion de servicios de acuerdo a criterios
de reproduccién econémica y financiera, es decir, a la rentabilidad de cada uno de
los productores.?! Este proceso, entendido por los estudios cooperativos como ra-
cionalizaciéon y mercantilizacion del vinculo con los asociados (Carricat, Carricat y
Albaladejo, 2019), fue acompafiado por su contractualizacién, es decir, la formalizacién
de contratos escritos para garantizar y respaldar, incluso con garantias hipotecarias,
las operaciones de los productores. En la recta final del proceso de reestructuracion,
la base social se habia reducido un 45%. De manera concomitante, cambi6 su
composicion. A mediados de 1990, el 77,27% lo componian productores chicos,??
mientras que hacia principios del nuevo milenio, el 60,31% eran productores ca-
pitalizados, es decir, medianos y grandes.?

Por ultimo, las estrategias socioproductivas se reorganizaron en funcién de los
requerimientos productivos de los agronegocios. Fueron vendidos los invernaderos,
el supermercado, algunas plantas de acopio y se interrumpié la comercializacion
de cerdos. A partir de alli, los servicios eran fundamentalmente el acopio y la co-
mercializacién de cereales y oleaginosas, la venta de insumos, el asesoramiento y
el financiamiento para asociados y terceros. Cada una de estas actividades se fue

1 Este tipo de estrategias traducia para la cooperativa un conjunto de lecturas propias de ACA. En su dis-
curso, la asociacion enfatizaba la necesidad de revisar el equilibrio entre los componentes sociales y eco-
némicos, es decir, entre aquellos elementos que regulaban el vinculo con los asociados y los que
estructuraban la dindmica de la cooperativa como una empresa de comercializacion. Se argumentaba
que algunos de los problemas que evidenciaban las cooperativas agropecuarias en la década de 1990
eran el resultado de la ayuda indiscriminada que estas habian proporcionado a un grupo de asociados
que no tenfan posibilidades de sobrevivir en el marco del agronegocio y que, en particular, no eran con-
secuentes con la cooperativa.

N
N

En la region pampeana cordobesa un productor chico es aquel que produce hasta 200 hectareas, mediano
entre 201 y 400 y grande quien gestiona unidades mayores a las 401 hectareas (Ghida Daza y Sanchez,
2009).

23 Elaboracion propia a partir de los datos de las cédulas censales del CNA 2002 y el padrén de asociados
de la Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda.
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vinculando a partir de un conjunto de encadenamientos para que la cooperativa
constituyera una red de servicios adaptados al agronegocio.

En ese marco, se desplegaron diversas estrategias de expansidn territorial y de
captacion de mercado. Unas de ellas fueron las “politicas agresivas de comerciali-
zacion”.?* Esto implicaba, concretamente, que las tasas cobradas o pagadas a los
productores por bienes o servicios variaban de acuerdo a la operatoria que cada
uno tenia con la cooperativa. Otras tenian que ver con el asesoramiento a los pro-
ductores. Para contribuir con su desempefio empresarial (Poggettiy Carini, 2022),
la cooperativa desarrollé un conjunto de practicas de extension y vinculacién para
capacitar a los productores en innovaciones técnicas, biogenéticas, sobre mercado
granario, estrategias de gestion de la informacién y planificacién de costos.?

Estas estrategias condujeron, en el marco del crecimiento exponencial en el
precio de las commodities agropecuarias, a resultados econémicos y financieros
que se fueron incrementando de manera progresiva entre finales del siglo XX y
principios del XXI. Un analisis de la composicién de esos ingresos nos permite
observar que las diferentes unidades de negocios de la cooperativa tenian un de-
senvolvimiento dispar. En el cuadro que exponemos a continuacién podemos
observar los ingresos de cada una de las actividades expresados en pesos (con el
ajuste por inflacion correspondiente a cada balance).

El cuadro 2 nos permite advertir como se fue modificando la composicion de
los ingresos de cada una de las actividades de la cooperativa luego de la crisis de
2001 y la salida de la convertibilidad en 2002. Dos nos interesan en particular. Por
una parte, en funcién a la tendencia alcista en el precio de las commodities y el in-
cremento del drea cultivada en la regién con cereales y oleaginosas, los ingresos
provenientes del acopio y la comercializacién de cereales aumentaron de manera
exponencial. La cooperativa duplicé el volumen acopiado entre 1992 y 2008,
pasando de 40.446 a 84.255 toneladas. Por la otra, una tendencia similar siguié

2+ Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., 11/4/1995, Acta n°® 725 del consejo de administracion (p. 97).

%5 Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., 1994-1995, Memoria y balance de los ejercicios n® 42; 1995-
1996, Memoria y balance de los ejercicios n° 43; 1996-1997, Memoria y balance de los ejercicios n°® 44.
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Cuadro 2.
Resultados seccionales entre 1992 y 2008

[ i - -

Periodo Cerefa ey Camiones Sem|l||asy Consumf: Balanceado Agrg Besultgdo Combustible | Veterinaria
oleaginosas semillero ferreteria quimicos financiero

1994-1995 | 73.657,63 -14.269,5 41.593,10 -57.845,82 -16.775,21 - 62.194,78

19951996 | 24.620,74 | -55.062,89 | 5074302 | -10347634 | -2169,64 | 1441996 | 58.628,53

1996-1997 | 69.548,66 - 81.353,71 - 2219331 - 76.334,06
19971998 | 42.698,48 | 2.24536 -25.969,2 13.468,36 18.588,36 - 151.971,61
1998-1999 | 48.092,43 | 52.656,02 3911,1 6436,1 8459,51 - 201.259,66
1999-2000 | 116.794,14 | 34.131,23 | 14.991,18 17.293,77 -3124,53 - 115.013,30
2000-2001 | 38.017,02 | 3882396 | 35.663381 28.930,39 103,64 - 185.945,96
2001-2002 | 806.165,88 | 201.048,62 | 369.801,01 | 24.30330 28.989,90 - -1.097.467,39
2002-2003 | 8030413 | 221.657.36 | 31.701,66 75.174,11 2034,35 - 90.306,36
2003-2004 | 122.206,84 | 129.190,65 | 2178325 | 10271485 | 15.646,90 - 59.021,73

2004-2005 | 105.451,27 | 161.641,27 | 8.493,58 8089,26 782,39 33.444,58

2005-2006 | 169.008,62 | 116.520,59 | 28.620,26 50.739,89 2311167 | 50.587,89 110.045,77 -3723,45

2006-2007 | 468.792,35 | 243.596,55 | 56.97347 | 125.464,85 231542 88.122,17 | 596.468,61 | 110.045,77 -3723,45

2007-2008 | 337.015,30 | 319.601,53 | 250.04588 | 168.147,78 294389 | 286.854,93 | 750.704,23 81134,67 1347,81

2008-2009 | 409.673,10 | 111.912,77 | 74.720,77 14.541,08 2701521 | 231.302,31 | 1.161.356,16 | 169.802,37 | -23.662,49

2009-2010 | 123.183,51 | 162.168,54 - 6110,74 -79.939,7 | 311972,17 | 1.098.332,81 | 71.262,58 -42945,83

Nota: desde el ejercicio 45 (1997-1998) la seccidn consumo solo incluia tienda y ferreteria porque la venta de
articulos de consumo habia sido terciarizada, ademds la seccidon semillas y semillero pasé a incluir la venta de
fertilizantes liquidos. Desde el 46 (1998-1999), cuando la tienda también fue vendida a la misma firma que
adquirié la mercaderia, la seccion consumo como unidad de negocios estaba dividida en ferreteria, semilla-
semillero-fertilizante y balanceado. El ejercicio 49 (2001-2002) expresa una pérdida en los resultados financieros
en la medida en que el balance incluye la exposicion a la pérdida de poder adquisitivo de la moneda en el marco
de la pesificacion asimétrica. A partir del ejercicio 52 (2004-2005), la venta de fertilizantes se separd del
semillero puesto que se le sumé la comercializacion de agroquimicos por cuenta de la cooperativa, unidad que
hasta el momento se encontraba terciarizada y ambos —semilla y semillero y fertilizantes y agroquimicos—fueron
nucleados en la seccion agroinsumos. Desde el ejercicio 53 (2005-2006), se le agregaron a la seccién consumo
las unidades de negocios veterinaria y combustible.

Fuente: elaboracién propia sobre los balances de los ejercicios 42 (1994-1995), 43 (1995-1996), 44 (1996-1997),
45 (1997-1998), 46 (1998-1999), 47 (1999-2000), 48 (2000-2001), 49 (2001-2002), 50 (2002-2003), 51 (2003-
2004), 52 (2004-2005), 53 (2005-2006), 54 (2006-2007), 55 (2007-2008), 56 (2008-2009) y 57 (2009-2010)
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los resultados financieros. 2¢ Si tomamos los extremos del cuadro, la rentabilidad
de los “resultados financieros y por tenencia” se increment6é un 1665%. Ahora
bien, si reducimos el rango temporal, notamos que solamente entre 2002 y 2008,
el aumento fue de 1116%. En este tltimo afio, este ingreso super6 en un 116% los
provenientes del acopio y la comercializacién de cereales.

En relacién con esto, hacia finales de 1998 los miembros de la comision
directiva efectuaban un analisis de la trayectoria de las diferentes actividades de
la cooperativa en los siguientes términos “la base de la estructura econémica de la
cooperativa depende de la seccién cereales y del rubro financiero, los otros son
elementos motores y generadores de empleo”.?’

Los ingresos registrados en los “resultados financieros y por tenencia” tenian
una composicion heterogénea. Hacia 2001, los créditos en cuenta corriente de la
cooperativa comenzaron a expandirse. Esta tendencia se explica en funcion del
costo de la tecnologia que se requeria en el marco de la reconversion de los
procesos productivos. En su mayor parte, los fondos gestionados por los productores
tenian como destino la compra de insumos, semillas y agroquimicos. No obstante,
en un contexto en el que se ampliaron los margenes de rentabilidad para aquellos
productores que se reconvirtieron con éxito a la légica de los agronegocios, el fi-
nanciamiento también estaba destinado a la compra de maquinarias e inmuebles
(rurales y urbanos).?®

Estos créditos podian ser de dos tipos. En el primer caso, asumian dos formas:
crédito o anticipo financiero. El crédito implicaba un desembolso de dinero por
parte de la cooperativa, mientras que el anticipo era un adelanto de dinero en

26 En relacion con esta cuestion, creemos pertinente aclarar que “los resultados financieros y por tenencia”
comenzaron a figurar como tales en el balance correspondiente al ejercicio cerrado en 1994.

7 Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., 16/12/1998, Acta n® 822 del consejo de administracion (folio
27).

28 La informacion para reconstruir la cartera crediticia de cada asociado es fragmentaria. No obstante, po-
demos apreciar su evolucion en lineas generales a través de los informes de auditoria. En términos par-
ticulares, los registros de remates y compraventas en los que medid la cooperativa nos permitieron
acceder a algunas trayectorias individuales.
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cuenta corriente. Las tasas, en consecuencia, variaban de acuerdo al tipo de
operacién. Tal como advertimos cuando analizamos las estrategias de vinculacion
con los asociados, el costo financiero estaba relacionado al monto, al tipo de
operacion (efectivo, a cuenta para cubrir descubiertos o cheque) y a la garantia.
Los anticipos a cuenta eran menos costosos, por lo general para cubrir los
descubiertos generados por la compra de insumos, que aquellos requeridos por
los productores para pagos a terceros. En este tltimo caso, el costo era mayor para
aquellos por plazos cortos pero que carecian de garantia, en relacién a la de los
créditos para compra de maquinaria y bienes muebles e inmuebles. Esta variabilidad
hace que sea complejo estimar una tasa de interés promedio.?’ No obstante,
podemos considerar que hacia 2008 estas rondaban el 3% mensual.3°

El segundo tipo eran los contratos de mutuos granarios. En este caso, el crédito
o el anticipo se determinaba por el valor actual y futuro de una determinada
cantidad de kilos de cereal, preferentemente soja. El costo de estas operaciones se
determinaba, en consecuencia, por la aplicacién de un Kilaje extra a devolver en el
momento de cancelacién, que por lo general rondaba entre 15 y 20 cada 100. Es
decir, un productor retiraba o adelantaba en cuenta corriente el valor equivalente
a 100 kilos de soja y devolvia, en un plazo variable, 115 o 120 kilos al valor de li-
quidacion (que podia corresponder, o no, con el valor de la soja en el momento
que se tomo¢ el dinero). En un mercado granario con tendencia alcista como el del
periodo que nos ocupa, con tasas de crecimiento mensual de 1,76%3! y una

2 Las tasas de interés no constituyen un indicador que pueda evaluarse de manera aislada. La ponderacion
de su incidencia en los costos financieros totales de la produccion agropecuaria incluye variables como
lainflacion, el precio de las commodities y de los insumos, entre otras. En este sentido, podemos advertir
que en el periodo que nos ocupa el crédito tendié a hacerse menos oneroso, en relacion con la década de
1990. En este contexto, las tasas del 5% hacian que el financiamiento bancario fuera caro (y en ciertos
momentos escaso), en un contexto de inflacion cero y dolarizacién de los insumos (Ameghino, 2000).

30 Se estima que el sector agropecuario recibié durante este periodo un 30% del financiamiento total del
sistema financiero formal, es decir, bancario. Dentro del 70% restante, podemos encontrar una partici-
pacion destacada de las cooperativas y los acopios privados, que cubrieron el 45% de esta oferta (Calzada
y Calivari, 2017).

31 Entre 2001 y 2006, la tasa de crecimiento fue del 1,76% mensual en el precio de las commodities agro-
pecuarias. Luego de una breve baja, los precios tendieron a incrementarse un 3,99% mensual hasta la
crisis de 2008, momento en el que se inicié un desplome del 55% hasta inicios de 2009 (IPEC, 2015).
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inflacién acumulada del 400% aproximadamente, es posible dar cuenta de tasas
que oscilaban entre el 1,30 y el 2% mensual.

En relacién con los contratos de mutuos, es necesario incorporar el analisis de
un instrumento financiero que experimenta un notable crecimiento en la coyuntura
que nos ocupa. Los contratos de futuro y opciones con fines comerciales alcanzaron
picos histdricos entre el 2006 y el 2008, momento en que las principales commodities
que oficiaban como activos subyacentes rondaban los USD 524, USD 228,7 y USD
345 (SAGyP, 2008) por quintal para el caso de la soja, el maiz y el trigo
respectivamente. En el caso de la Cooperativa, las operaciones de venta futura
eran estrategias de financiamiento que habian comenzado a utilizarse a partir de
1998, aproximadamente. En el contexto que nos ocupa, ese tipo de operaciones
evidenciaron un crecimiento y, en consecuencia, los compromisos de venta
asumidos sobre la base de posiciones futuras de precios pasaron a representar un
porcentaje importante del stock. En ese marco, los contratos de mutuos permitieron
concretar operaciones especulativas por una cantidad de quintales en cereales y
oleaginosas que los productores se habian comprometido a devolver contra la
cosecha.

Como contrapartida, la creciente demanda de financiamiento por parte de los
productores absorbi6 rapidamente la disponibilidad financiera de la cooperativa.
En ese marco, se activé un conjunto de mecanismos para captar flujos de fondos
provenientes de diferentes agentes agrarios y extraagrarios (asociados o terceros
que operaban con la empresa). Uno de los mas relevantes fue el de las ventas anti-
cipadas, en la medida en que permitié insertar masas criticas de capital al circuito
financiero de la empresa. Otras estrategias estaban relacionadas al pago de
intereses mensuales por los saldos positivos en cuentas corrientes. Para “calzar la
toma de dinero con el recupero de la misma”3? los plazos fijos se constituian por
periodos de tiempo que superaban los 120 dias. El porcentaje de la tasa variaba
de acuerdo con las condiciones de mercado y la demanda de dinero. Es decir,
tendian a ser mas altas en momentos en que las solicitudes de créditos o anticipos

32 Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., 25/7/1995, Acta n® 731 del consejo de administracién (folio
n° 165).
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se incrementaban y a disminuir cuando aumentaba la liquidez de la cooperativa
(por lo general, en momentos en que los productores liquidaban el cereal).

Finalmente, la captacién de fondos se llevd a cabo a través de la emision de
titulos de capitalizacion cooperativa (TI.CO.CA.).>3 En este caso, el destino de estos
no tenia que ver de manera exclusiva con el financiamiento de los asociados sino
con inversiones en infraestructura. Con el objetivo de cubrir las inversiones para
incrementar la capacidad de acopio, la flota de camiones y la incorporacion de tec-
nologia en la carga y la descarga de las plantas de acopio®* es que se emitieron
titulos de capitalizaciéon cooperativa por los que los asociados recibieron un
interés sobre el capital aportado y que fueron liberados a finales de 2007.

Consideraciones finales

En algunos contextos mas que en otros (dependiendo de la oferta y el costo de
los créditos provenientes de la banca oficial y privada), las cooperativas agropecuarias
desempenaron un papel importante en el financiamiento del sector agropecuario.
Como parte de sus actividades, vinculadas generalmente al acopio, la comercializaciéon
de cereales y oleaginosas y/o la prestacién de servicios a los productores, estas
empresas financiaron total o parcialmente el ciclo productivo, ya sea aportando li-
quidez o recursos para la compra de insumos y/o maquinarias. Podemos advertir,
en consecuencia, que la actividad financiera se desarrollé6 como complemento de
aquellas que eran centrales para este tipo de cooperativas.

33 Los titulos de capitalizacion cooperativa o TI.CO.CA., aprobados por resolucién 349/1995 del Instituto
Nacional de Accién Cooperativa (INAC), en el marco de las politicas neoliberales, les permitian a las coo-
perativas emitir titulos o acciones de circulacion interna. Estos titulos eran reconocidos como una inver-
sion de los productores por la que debian recibir un interés adecuado, a pagar con los excedentes
repartibles, y se habilitaba un sistema de rescate rotativo de manera tal que, una vez suscrita totalmente
la emision, se admitieran nuevas suscripciones (Poggetti, 2023).

3% Se llevod a cabo una serie de inversiones en las plantas de almacenamiento que disponia la Cooperativa
en Monte Maiz con la finalidad de mecanizar algunos procesos, tales como el transporte de fertilizantes,
la carga y descarga de los camiones, entre otras, para reducir al minimo la contratacién de personal. En
parte, esto también estaba vinculado a las condiciones mas exigentes impuestas por los exportadores
para la comercializacion de cereal, ya que demandé un proceso de modernizacion de las plantas para lle-
var a cabo la limpieza y el acondicionamiento del cereal.
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El grado de relevancia de los ingresos provenientes del financiamiento a los
productores en relacién con el conjunto de servicios que prestaban las cooperativas
variaba de una a otra. En el caso de la cooperativa abordada en este articulo, estas
estrategias desarrollaron un papel relevante en su historia. En una primera
instancia, luego del proceso de reconversiéon de la casa de ramos generales a
mediados de la década de 1950, oficiando como intermediaria entre los productores
y la banca oficial. En un segundo momento, financiando de manera directa las in-
versiones en infraestructura de aquellos asociados que estaban orientando su
produccién a la ganaderia entre 1960 y 1970 y a la produccién de soja desde
mediados de 1980. Los fondos destinados a esas operaciones provenian de
recursos propios y de adelantos de dinero por parte de corredores de cereales y
entidades bancarias. A estos se sumaron, entre finales de 1980 y principios de
1990, los originados en las operaciones de ventas a futuro.

Sobre esta trayectoria empresarial se ciment6 el proceso de reconversion a los
agronegocios. En el marco de un capitalismo en el que la valorizaciéon financiera
del capital adquiria una renovada dindmica, el programa de reestructuracion y
ajuste sento6 las bases para la financiarizacidn de las estrategias de reproduccién
de la cooperativa. El transito entre una cooperativa “tradicional” y una “moderna
empresa de servicios” afianzé su histdrico rol como agente financiero entre los
productores de la region al tiempo que transformo a estas en el eje vertebrador de
la nueva racionalidad empresarial de la cooperativa.

Esta transicién se presento6, en principio, de manera conflictiva. La cesacién de
pagos que ocurrié hacia finales de 1992, producto de un desequilibrio entre
ingresos y egresos, advertia la inconsistencia entre las estrategias de reproducciéon
empresarial de la cooperativa y la dindmica productiva regional. Los productores
en proceso de reconversion a los agronegocios disputaron espacios de poder a
aquellos agricultores mixtos que pugnaban por sostener la prestacion de servicios
anclados en un modelo de desarrollo agrario en franca descomposicion. En este
marco, se profesionalizé la administracién y la gestion de la cooperativa, se
disefiaron “politicas agresivas” de comercializacion, se racionaliz6 el vinculo con
los asociados, se incrementd la operatoria con terceros no asociados y se reestruc-
turaron los servicios que prestaba la cooperativa. En particular, se redisefiaron las
estrategias de circulacidn del capital financiero.
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Los créditos, los anticipos financieros y los contratos de mutuos continuaron
formando parte de las estrategias para financiar a los asociados y los productores
que operaban con la cooperativa. El crecimiento en la demanda de financiamiento
por parte de estos (ya fuera para compra de insumos, maquinarias y/o diversificacién
de inversiones en el caso de los productores mas capitalizados) cataliz6 la captacion
de fondos a través de diferentes estrategias.

Entre las mas tradicionales, podemos mencionar la renovada dinamica que ad-
quirieron los plazos fijos, por los cuales se pagaba una tasa variable. En paralelo,
se pusieron en funcionamiento otros mecanismos propios de las nuevas légicas de
reproduccion del capital. Dos nos interesan en particular. Por una parte, la
especulacién financiera en torno de los mercados de commodities con instrumentos
tales como los futuros y los derivados le permitié a la cooperativa obtener flujos
de fondos que se insertaban rapidamente para financiar las compras y/o las in-
versiones de los productores. Por otra parte, se emitieron titulos de capitalizacién
(un instrumento financiero habilitado de manera exclusiva para las cooperativas),
es decir, “acciones” de la empresa que suscribieron diferentes actores agrarios y
extraagrarios y que cotizaban a un interés variable.

La importancia de las utilidades financieras las podemos advertir analizando
el peso relativo de cada uno de los servicios que prestaba la cooperativa dentro
del cuadro de ganancias. En este sentido, en 2008, los “resultados financieros y
por tenencia” superaron en un 116% los provenientes del acopio y la comercializacion.
En sintesis, este resultado manifiesta la trayectoria de una empresa en la que su
red de servicios estaba encadenada a las estrategias financieras y, en consecuencia,
la emergencia de una racionalidad empresarial que se recostaba sobre la valorizacién
financiera del capital.
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Resumen

Este articulo parte de distinguir tres tendencias acerca de la relacién entre trabajo
y tecnologias digitales: digitalizaciéon (o informacionalizacién), plataformizacién y au-
tomatizacion. La pregunta principal que la investigacion busca responder es ;en qué
medida y de qué modo se manifiestan cada una de las tres tendencias en ocupaciones
heterogéneas respecto de su nivel de digitalizacién? Para esto se recurre a los resulta-
dos de una encuesta respondida por 558 trabajadores que trabajan en la Argentina en
software y servicios informaticos, produccién audiovisual, educacién a distancia, re-
parto y empleo doméstico. Entre otros resultados relevantes, se destacan la penetracion
transversal de la digitalizacion, la difuminacién de las barreras entre el tiempo de ocio
y el de trabajo, la remuneracién horaria menor de quienes trabajan a través de plata-
formas respecto del resto de los trabajadores y la representacion de que los beneficios
de la automatizacién seran apropiados por las empresas de plataformas, mientras que
los trabajadores seran los actores mas perjudicados por tal tendencia.

Palabras clave: Trabajo - Tecnologia digital - Automatizacion - Plataformizacion - Digita-
lizacién - Informacionalizacién

Abstract

Trends in Labor and Digital Technologies: A Study Across Five Sectors

This article identifies three key trends in the relationship between labor and digital
technologies: digitalization (or informationalization), platformization, and automation.
The main research question it seeks to answer is: to what extent and in what ways do
each of these three trends manifest themselves in occupations that differ in their level
of digitalization? To this end, the study draws on the results of a survey completed by
558 workers in Argentina across five sectors: software and IT services, audiovisual pro-
duction, distance education, delivery services, and domestic work. Among the most re-
levant findings are the cross-sectoral penetration of digitalization, the blurring of
boundaries between leisure time and work, the lower hourly pay of platform-based
workers compared to other workers, and the perception that the benefits of automation
will be captured by platform companies, while workers will be the main group negati-
vely affected by this trend.

Keywords: Labor - Digital Technology - Automation - Platformization - Digitalization - Infor-
mationalization.
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Introduccion

a relaciéon entre el trabajo y las tecnologias digitales resulta un tépico

cada vez mas relevante y frecuente no solo entre los cientificos sociales y

los decisores de politicas publicas, sino también en los medios de comu-
nicacion y el discurso publico en general. La combinacién de esta variedad de
discursos con el dinamismo del objeto resulta en que su aprehension se vuelve di-
ficultosa. Esto es: ;puede darse una respuesta simple acerca de cudl es la relaciéon
entre trabajo y tecnologias digitales? ;Pueden sistematizarse el teletrabajo, la
emergencia del sector de software, la informatizacién de sectores que antes se co-
nocian como de cuello blanco, el trabajo mediado por plataformas, las actividades
que con o sin remuneracién implican la produccién por parte de los usuarios de
contenidos y datos para las llamadas redes sociales, la incidencia de la inteligencia
artificial en el mundo del empleo y otros fenémenos? Este articulo sigue una
propuesta tedrica consistente en organizar las distintas relaciones entre el trabajo
y las tecnologias digitales a través de tres tendencias: la digitalizacion (o informa-
cionalizacién), la plataformizacion y la automatizacion. Se trata de tendencias
que, con estos u otros nombres, han sido parcialmente estudiadas (Castells, 1996;
Srnicek, 2017; Frey y Osborne, 2013). Sin embargo, raramente se han comparado
y estudiado en conjunto de manera empirica, evaluando cémo se relacionan entre
si y penetran en determinadas actividades laborales.! A su vez, los trabajos

1 Si bien no cuentan con trabajos empiricos especificos, hay antecedentes que han reflexionado sobre las
tres tendencias. Por ejemplo, el destacado trabajo de Fernandez-Macias (2018) con el que, no obstante,
tenemos tres diferencias de enfoque. En primer lugar, lo que alli se denomina digitalizacion se refiere
principalmente al uso de sensores y actuadores, un fenémeno que en este texto se incluye dentro de la
automatizacion. En cambio, no se analiza el trabajo digital ni el sector informacién, que aqui ocupan un
lugar protagénico. En segundo lugar, Fernandez-Macias asocia su analisis a la perspectiva neoschumpe-
teriana de los paradigmas tecnoeconémicos; no contempla cambios de etapa en el capitalismo, sino una
sucesion de paradigmas. Aqui en cambio, entendemos que los cambios son de una magnitud mayor. Fi-
nalmente, mientras que en el trabajo referido el foco es solo econémico, aqui se sostiene que la compren-
sion de las tendencias ascendentes del trabajo requiere considerar también elementos extraecondmicos.
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parciales suelen abordar alguna de estas tendencias en actividades laborales en
que estas se encuentran muy desarrolladas. No obstante, para comprender los
rasgos de tales tendencias, parece conducente estudiarlas tanto en ocupaciones
en las que se presume que se manifestaran de forma masiva como en aquellas en
las que se estima que no tendran mayor incidencia. Es decir, en actividades hete-
rogéneas respecto de la extension supuesta de las tres tendencias, y también de
otras variables. La investigacion en la que se enmarca este articulo busca abordar
esas vacancias.

La pregunta principal que la investigacién busca responder es: ;en qué medida
y de qué modo se manifiestan cada una de las tres tendencias en las ocupaciones
heterogéneas? Asimismo, ;qué relacion tiene la penetraciéon de cada una de las
tendencias con los niveles de ingreso de los trabajadores? Adicionalmente, respecto
de la digitalizacion, ;como se relaciona con el tiempo de trabajo? ;Se constata la
difuminacién de las barreras entre el tiempo laboral y el de ocio? En cuanto a la
plataformizacidn, ;en qué medida la producciéon y consumo de contenidos para
plataformas se relaciona con los ingresos laborales? Sobre la automatizacion,
;qué representaciones tienen las y los trabajadores acerca de la posibilidad de ser
sustituidos? ;Qué piensan respecto de qué actores sociales se apropian de los be-
neficios de las ganancias de productividad vinculadas a la inteligencia artificial?

Para dar cuenta de estos interrogantes, este trabajo recurre a los resultados de
una encuesta acerca de las tendencias a la digitalizacién, plataformizacién y auto-
matizacidn del trabajo mediante la comparacién de cinco categorias ocupacionales
en la Argentina: trabajadores y trabajadoras de software y servicios informaticos
(SSI), produccién audiovisual, educacion a distancia, reparto y empleo doméstico.

Luego de esta introduccion, la segunda seccién presenta el marco teérico y los
antecedentes de la literatura. La tercera seccion resume el abordaje metodoldgico
de la encuesta y las secciones cuarta a séptima presentan sus resultados. Asi, la
cuarta seccién ofrece aspectos generales de las actividades ocupacionales abordadas.

Para el caso de la Argentina, Miguez (2020) reflexiond sobre las tres tendencias y nuestro equipo realizo
varios trabajos (Zukerfeld, 2020; Zukerfeld et al., 2024). Agradezco a un revisor anénimo por sugerir la
incorporacion de estas precisiones.
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La quinta, por su parte, se concentra en la tendencia a la digitalizacion, mientras
que la sexta se enfoca en la plataformizacién y la séptima en la automatizacion. Fi-
nalmente, la octava seccién resefia las conclusiones y presenta comentarios
relativos a las politicas publicas.

Marco tedrico y antecedentes

El capitalismo digital y las tendencias a la digitalizacion, plataformizacion y auto-
matizacion

De manera general esta investigaciéon esta orientada por las teorias que
describen el presente en el marco del capitalismo digital, informacional o cognitivo
(Castells, 1996; Fuchs, 2010; Vercellone, 2011; Moulier-Boutang, 2011).2 Uno de
sus rasgos es la centralidad productiva que adquieren los bienes digitales: bienes
hechos de informacién digital (software, audiovisuales, textos, datos), que cuentan
con la particularidad de que pueden copiarse con costos cercanos a cero (Romer,
1993; Varian, 1995; Cafassi, 1998). En este marco es que pueden resumirse las
tres tendencias de la relacion entre el trabajo y las tecnologias digitales.

Digitalizacion

Durante mucho tiempo los enfoques mas difundidos conceptualizaron erré-
neamente los procesos productivos de bienes digitales dentro del sector servicios.
Sin embargo, como sefialan varios autores (Castells, 1996; Hill, 1999), estos bienes
carecen de los rasgos de los servicios y tienen los que definen a los bienes: no se
consumen en el momento de su produccion, pueden circular independientemente
de ese momento y pueden asignarse derechos de propiedad sobre ellos.

Asi, la estructura trisectorial histéricamente construida en el capitalismo
industrial es insuficiente para la presente etapa (Castells, 1996: 221). En cambio,

2 Como sefiala un evaluador, se trata de categorias divergentes. En este trabajo, que no esta enfocado en
estos aspectos tedricos, voy a utilizar la nocion de capitalismo digital en aras de la comunicabilidad y la
concision. En otros textos, en cambio, he discutido con algo mas de extension el contenido que doy a la
definicion de la presente etapa desde la perspectiva tedrica del materialismo cognitivo (Zukerfeld, 2017,
2020).
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resulta util incorporar un cuarto sector (sector informacién o informacidén digital)
y un tipo de trabajo, trabajo informacional o digital (Rabosto y Segal, 2022;
Zukerfeld, 2013).

El sector informacién es aquel compuesto por las unidades productivas cuyo
producto principal (aunque no el inico) esta compuesto por bienes digitales. Por
su parte, el trabajo digital o informacional alude a las ocupaciones, esto es, las
tareas productivas de trabajadores que utilizan como principal medio de trabajo
una tecnologia digital y que obtienen como producto un bien digital. De este
modo, mientras el sector informacién aborda la digitalizacién de las unidades
productivas (llevadas a cabo por trabajadores digitales u otros), el trabajo digital
describe especificamente las actividades laborales de los trabajadores que producen
informacion digital, sea en el sector informacién o en cualquier otro sector. De
este modo, puede sefalarse que la tendencia a la digitalizacién del trabajo, consiste
en la emergencia del sector informacién y del trabajo digital.

Pese a que la falta de estandarizacion estadistica obliga a la cautela, la
importancia del trabajo digital y el sector informacién es manifiesta. Por caso,
Fuchs (2011: 90) calculaba que el sector informacién reunia el 48% del empleo en
paises como Estados Unidos, Francia y Noruega. En cuanto al trabajo digital, un
estudio de 2006 estimaba que ocupaba el 59% del empleo de Estados Unidos ya
en el afo 2000 (Wolf, 2006). Para la Argentina, Rabosto y Segal (2022) encontraron
que el 34% del empleo y el 49,4% de los ingresos laborales netos surgen del
sector informacién.

Plataformizacion

Las plataformas son infraestructuras digitales que permiten la interaccién de
dos o mas grupos de humanos (Srnicek, 2017). Las plataformas pueden clasificarse
de acuerdo a los tres tipos de entes respecto de los que ejercen su intermediacion:
bienes, vinculos y trabajo (Zukerfeld y Yansen, 2022). Especificamente, las
plataformas de trabajo subsumen diversas formas laborales que, por lo general,
tensionan las nociones de empleo tradicionales (Schmidt, 2017; OECD, 2019). De
acuerdo con Zukerfeld y Yansen (2022) hay tres tipos de plataformas de trabajo:
las del trabajo de changas (gig labour), l1as de propietarios autoempleados y las de
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prosumo. El trabajo de changas es el que mas usualmente se identifica con trabajo
mediante plataformas. Se trata de procesos productivos definidos por las relaciones
entre tres tipos de actores: trabajadores que realizan actividades laborales -a
cambio de pagos por tareas- encuadrados legalmente como auténomos, variadas
clases de demandantes de productos o servicios provistos por esos trabajadores y,
decisivamente, las plataformas: empresas con fines de lucro que se presentan
como meras articuladoras de la oferta y la demanda, pero que en la practica es-
tructuran todo el proceso productivo (Srnicek, 2017; Scholz, 2017). Una division
interna fundamental refiere a la materialidad del producto del trabajo. De un lado,
plataformas orientadas a servicios manuales (reparto -Rappi, PedidosYa-, empleo
doméstico -Zolvers-, etc.). Por el otro, plataformas que median en la produccion
de bienes digitales (software, correccidn literaria, traducciones, servicios audiovi-
suales). Los medios de produccidn, las regulaciones vigentes, la visibilidad publica
y los reclamos politicos de ambas son divergentes. En la Argentina se cuenta con
valiosos antecedentes sobre las primeras (Haidar, 2020; Garavaglia, 2022; Madariaga
et al.,, 2019; Pereyra, Poblete y Tizziani, 2022), pero los hay menos respecto de las
segundas (Longo y Ferndndez Massi, 2023).

La plataformizacion del trabajo de changas resulta dificil de medir, entre otras
razones porque los conceptos y operacionalizaciones son muy variables. En
cualquier caso, todos los datos muestran que se trata de una tendencia reciente
pero que avanza de modo veloz (Madariaga et al., 2019; Garavaglia, 2022). Por
ejemplo, en la Argentina un estudio basado en datos provistos por algunas de las
principales plataformas de reparto indic6 que la cantidad de trabajadores se
habia triplicado entre 2020 y 2023 (Redaccién de WorkerTech, 2024).

La segunda forma de plataformizacién del trabajo refiere a los propietarios au-
toempleados que utilizan plataformas en las que se compran, venden y alquilan
bienes digitales y fisicos. Deben distinguirse dos tipos de propietarios auténomos
que trabajan a través de plataformas. El primero comprende aquellos que prestan
servicios, alquilan o venden bienes fisicos. Incluye a personas que venden sus pro-
ductos a través de plataformas de comercio como Mercado Libre, pero también a
quienes alquilan sus casas a través de Airbnb o similares. El segundo estd compuesto
por aquellos que producen bienes digitales. Esto incluye musicos que suben sus
grabaciones a Spotify, desarrolladores de software individuales o pequefias
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empresas de software que ofrecen aplicaciones a través de plataformas como
Google Play Store o App Store.

En tercer lugar, encontramos las plataformas de prosumidores. En ellas tenemos
situaciones en las que se produce la ya bien conocida combinacién entre produccion
y consumo de bienes digitales, que ocurre principalmente en el tiempo de ocio y
sin una recompensa monetaria necesaria. Una parte de la literatura se basa en la
deslaboralizacién de estas colaboraciones impagas (Tapscott y Williams, 2007;
Anderson, 2009). Sin embargo, otros autores las consideran formas de trabajo
(Fuchs, 2013; Scholz, 2013; Fuchs y Sevignani, 2013). Nombradas como trabajo o
no, resulta claro que las actividades de los prosumidores, particularmente la pro-
duccién de contenidos (no solo sus datos, atencién y afectos como consumidores)
son necesarias para que plataformas como YouTube, Instagram o Facebook
obtengan beneficios. Del mismo modo, varios autores indican que alrededor de
las actividades de prosumo se configuran procesos de explotacidn capitalista
(Pasquinelli, 2010; Fisher, 2012; Fumagalli et al., 2018; Zukerfeld, 2020).

Automatizacion

En esta investigacién se entiende la automatizacién como la tendencia por
medio de la cual el trabajo humano es sustituido total o parcialmente por distintos
tipos de maquinas. Asi como el capitalismo industrial se bas6 en la automatizacién
mecanica, el capitalismo digital se caracteriza por la automatizacién digital que,
lejos de oponerse, subsume la anterior. Se sigue aqui la clasificacién de Zukerfeld
(2020) que categoriza las formas de automatizacién segun el caracter de las
tareas reemplazadas: tareas rutinarias/no rutinarias y cognitivas (“intelectuales”) /fi-
sicas (“manuales”).

(Como impacta la tendencia a la automatizaciéon digital sobre el empleo?
Algunos autores consideran que, al igual que en periodos previos, la sustitucion
de trabajo humano en algunas actividades generara demanda de trabajo humano
en otras que se crearan en el futuro (Zukerfeld, 2013; Niibler, 2016; Berriman y
Hawksworth, 2017; Spencer, 2017). Por el contrario, otros investigadores entienden
que se trata de un cambio tal que los empleos nuevos no seran cuantitativamente
equiparables a los que se perderan. En este sentido, varios trabajos (Frey y
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Cuadro 1.
Tipos de tareas y automatizacion digital

Tipos de tareas y

N Cognitivas Fisicas
automatizacion

Rutinarias Software y contenidos Robotizacion fija

Inteligencia artificial y

. . Robotizacién movil
Machine Learning

No rutinarias

Fuente: Zukerfeld (2020)

Osborne, 2013; Ford, 2016; Brynjolfsson y Mitchell, 2017) sefialan que la inteligencia
artificial implica ya no el desplazamiento del trabajo humano de las tareas fisicas
(como lo hiciera la llegada de las maquinas en el capitalismo industrial y las
primeras formas de robotizacién en el digital), ni tan solo las tareas cognitivas ru-
tinarias (las sustituidas por el software y los contenidos), sino la sustitucién de las
actividades cognitivas creativas. La bibliografia mas reciente tiene consensos
sobre la direccidn de los impactos, pero difiere en cuanto a la magnitud de los
mismos y, mas importante, entre los efectos de sustituciéon y de complementariedad
(Eloundou et al., 2023; Pawel, Janine y David, 2023).

Es importante sefialar que la proliferacion de estudios técnicos y pretendidamente
neutrales sobre los impactos de la automatizacién no debe opacar que el disefio y
despliegue de estas tecnologias esta moldeado por la légica de acumulacion de
capital (Dyer-Witheford, Kjgsen y Steinhoff, 2019).

Si bien la automatizacion digital incluye distintas modalidades en la Argentina,
se cuenta con antecedentes que abordan la adopcidén de IA en firmas -una forma
especialmente relevante en la actualidad- (Albrieu et al., 2018; Yoguel, Chandersy
Mochi, S, 2021; Franco, Grafia, Rikap y Robert, 2022; Baum et al., 2023) y sobre
procesos de trabajo especificos (Palermo, Radetich y Reygadas, 2020; Scasserra,
2021). Respecto de las inteligencias artificiales generativas y ChatGPT en particular
se cuenta con un estudio reciente sobre la exposicién ocupacional llevado a cabo
por el Ministerio de Trabajo (Bread, Castillo y Schleser, 2023) y otro sobre las re-
presentaciones acerca de quienes usan ChatGPT en actividades laborales (Zukerfeld
etal., 2023).
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Las actividades laborales de reparto, empleo doméstico, educacidn a distancia,
produccién audiovisual, software y servicios informaticos

Si bien en la literatura no siempre se encuentran identificadas las tendencias
con claridad, seguimos una sistematizacién realizada por un trabajo previo
(Zukerfeld et al., 2024) de la cual se presenta una sintesis a continuacién. De
modo resumido, entonces, podemos caracterizar los aportes de la literatura previa
sobre las tendencias y ocupaciones mediante el cuadro 2.2

En cuanto a la tendencia a la digitalizacién, se resefla como alta en las
ocupaciones de software y servicios informaticos el sector audiovisual y en menor
medida, pero de manera creciente, también en la educacion superior a distancia.
Los dos primeros son sectores en los que se producen, ante todo, bienes digitales.
En tercer lugar se combina la produccién de servicios con bienes digitales, pero la
presencia de estos, que ya venia aumentando, se incrementd fuertemente con la
digitalizacién asociada con la pandemia de covid-19. Estos tres sectores muestran
dindmicas diversas de digitalizacién: en el sector SSI la digitalizacion fue elevada
tanto respecto del producto como de las actividades laborales casi desde su
origen, mientras que en el sector audiovisual su avance fue mas paulatino. Incluso
cuando el producto final ya se habia vuelto un bien digital, diversas actividades la-
borales involucradas en su produccién no eran todavia trabajo digital. Sin embargo,
esas actividades también se han ido digitalizando crecientemente. Por su parte, en
la educacidn superior a distancia, encontramos una actividad que produce ante
todo servicios. No obstante, el trabajo que produce esos productos -1a preparacién
de los contenidos, por ejemplo- y los productos mismos -los contenidos educati-
vos- van camino a una digitalizacién significativa.

La literatura sefiala que los trabajos de reparto y empleo doméstico, por su
parte, tienen bajos niveles de digitalizacion. No obstante, en ambos el smartphone

3 Las principales referencias utilizadas en cada sector (y combinadas con datos del INDEC) en el trabajo
previamente citado son las siguientes: software y servicios informaticos (Frey y Osborne, 2013; Thibo-
deau, 2016; Dyer-Witheford, Kjgsen y Steinhoff, 2019; Rabosto, 2023), sector audiovisual (Behrens et
al,, 2021; Hennig-Thurau et al., 2021), educacién superior a distancia (Aaron y Roche, 2015; van Dijck,
Poell y de Waal, 2018; Artopoulos, Huarte y Rivoir, 2020; Neelakantan, 2020), reparto (Vandaele, 2018;
Madariaga et al,, 2019; Haidar, 2020; Garavaglia, 2022) y empleo doméstico (Tizziani y Poblete, 2022;
Pereyra, Poblete y Tizziani, 2023; Kasparian et al,, 2023).
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Cuadro 2.

Digitalizacion, plataformizacion y automatizacion de cinco categorias ocupacionales

Sector/Tendencia

Digitalizacion

Plataformizacion

Automatizacién/
Sustitucién

Software y Servicios
Informaticos

*Altay es el sector que
genera incrementos de
digitalizacion en otros
*Producto del trabajo:
bienes digitales

Parcialmente asociada a
deslocalizacién laboral

*Baja, creciente y bien
recibida por los
trabajadores *Es el sector
que genera sustitucion
para otros sectores y para
el propio

Audiovisual

*Alta, descenso de
barreras de entrada,
costos de distribucion,
imposibilidad de
controlar las copias
*Cambios en la unidad
de consumo *Producto
del trabajo: bienes
digitales

*Deslocalizacion del
empleo *Economia de
la atenciony empleo
*pérdida de ingresos y
empleos locales
*Division internacional
del trabajo *Aumento
de la carga de trabajo
docente y mayor
vigilancia

*Media: sustitucion de
tareas *Difuminacion de
la division humanos/no
humanos

Educacién superior a

*Alta, aumento del
control, discusiones
sobre nuevas formas de
explotaciony
titularidad del

*Globalizacion e
internacionalizacion
*Se dejan de lado los
contextos locales
respecto de cuestiones

Baja, pero crecientey
ligada principalmente a la

especificas y datos
objetivados en soporte
digital *Producto del
trabajo: servicios

alto nivel de control de
forma deslocalizada.

distancia . pedagdgicas situadas sustitucion de tareas

conocimiento *Apropiacion impaga cognitivas rutinarias

*Producto del trabajo: prop Pag g

L . de recursos educativos
servicios y bienes )
. producidos por
digitales
docentes

*Baja en términos

relativos *Teléfono

inteligente como Avance cuantitativo, Baja: gestion algoritmica
Reparto recurso critico; tareas precarizacién laboral y que determina el proceso

productivo; sistema de
calificacién; GPS

Empleo doméstico

*Baja en términos
relativos *Refiere
principalmente ala
mediacién del celular
en aspectos afectivos y
de control *Producto
del trabajo: servicios

*Importancia de
plataformas como
Zolvers enla primera
difusiény registro
*Certificacion de
identidad y calificacién

Baja, en el proceso de
seleccidny en artefactos
especificos de difusion
limitada

Fuente: Zukerfeld et al. (2024)

Realidad Econdmica 375 [/ 1° oct. al 15 nov 2025 / Pdgs. 39 a 76 / issn 0325-1926

49



50

Tendencias del trabajo en relacién con las tecnologfas digilales: estudio en cinco sectores / Mariano Zukerfeld

parece cumplir un rol fundamental: en el primer caso como mediacién para la or-
ganizacién del proceso productivo y en ambos para la vinculacién entre demandantes
y oferentes de trabajo, y para ejercer formas de control sobre la prestacién de los
servicios.

La plataformizacién se encuentra presente en las cinco actividades laborales.
No obstante, resaltan aspectos distintos en cada caso si se sigue la divisiéon entre
aquellos sectores que producen principalmente bienes digitales y los que ofrecen
servicios. En efecto, si bien en todos se trata mayormente de la plataformizacion
del trabajo de changas, en los primeros (software, audiovisual y en cierta medida,
educacion superior a distancia), la plataformizaciéon supone deslocalizacion del
trabajo y vinculos con un mercado global. Esta caracteristica tiene distintas impli-
cancias segun el sector en cuestion; mientras que en el sector de software se
asocia con salarios mas elevados que los locales, en la educacién superior a
distancia (ESaD) se traduce en una mayor precarizaciéon general y remuneraciones
mas bajas. Asimismo, en algunos casos, los productores de bienes digitales pueden
insertarse no solo como trabajadores de changas sino como propietarios de bienes
digitales que venden.

En el caso del reparto y el empleo doméstico la plataformizacién organiza ante
todo la relacion entre la oferta y la demanda de empleo local, y vende no solo el
servicio especifico —acarreo de bienes, tareas de limpieza y cuidado, etc.-, sino
también una mercancia particular, la confianza, a través de certificaciones de la
calidad del trabajo, rankings y calificaciones de los servicios. Se mantienen los
altos niveles de precarizacidn laboral en sectores que usualmente ya contaban con
bajos niveles de formalizacion. Sin embargo, mientras que en el reparto se enfatiza
la deslaboralizacion y el emprendedurismo, en el empleo doméstico resulta claro
el vinculo laboral entre las trabajadoras y los empleadores de hogares particulares.

Finalmente, de acuerdo con la literatura, la tendencia a la automatizacién no
era elevada en ninguna de las cinco ocupaciones en la Argentina.

Sin embargo, es mayor en las actividades que presentaban una digitalizacién

mayor. En el sector audiovisual, software y la educacién superior a distancia se
producen distintas formas de sustituciéon en tareas cognitivas rutinarias y, en
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menor medida, de las no rutinarias. Mas alla de la sustitucion de los trabajadores
del sector, es importante tener en cuenta que en el sector de software se generan
herramientas para la sustitucion parcial de trabajo humano en distintas tareas. En
el sector audiovisual la sustitucién abarca tareas diversas (como las de actuacion
reemplazadas por animaciones o la ejecucién musical sustituida por sampleos).
En la educacién a distancia la sustitucién alude, entre otras modalidades, al
reemplazo de clases como servicios por contenidos audiovisuales o a la correcciéon
automatica de algunas formas de examen.

En el empleo doméstico y el reparto la automatizacién es escasa y cuando
ocurre esta predominantemente asociada a la mediacién del smartphone: la vin-
culacidn algoritmica de oferta y demanda de trabajo, los sistemas de calificacidn,
el GPS. No obstante, también avanza, aunque mas lentamente, la sustitucion de
tareas manuales: robots domésticos o dedicados al transporte de paquetes.

Metodologia

Para la selecciéon de las actividades laborales a encuestar se comenzé por
buscar heterogeneidad respecto del grado de digitalizacién presunto -sobre la
base de investigaciones propias previas y antecedentes de la literatura-, como
muestra el diagrama 1. Esa heterogeneidad se asociaba también a trabajos de
caracter “manual” frente a los de caracter “intelectual”. Asimismo, para seleccionar
las categorias ocupacionales especificas se considerd la experiencia previa del
equipo sobre las mismas, la disponibilidad de fuentes secundarias y la cantidad de
trabajadores en cada una de ellas.

Diagrama 1.
Nivel de digitalizacidn hipotético de las actividades ocupacionales seleccionadas

Alto

Bajo
Fuente: elaboracién propia
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De este modo, se realiz6 una encuesta* a una muestra cuya poblacién de origen
son los trabajadores y trabajadoras ocupados actualmente en la Argentina en las
ocupaciones mencionadas.

La encuesta fue implementada a través de un cuestionario autoadministrado
por medios digitales y disefiado para ser completado en aproximadamente cinco
minutos. Su difusién se realiz6 a través de diferentes estrategias complementarias
que se adaptaron a las particularidades de los rasgos de trabajadores y trabajadoras
de cada actividad ocupacional y que se fueron adecuando conforme avanzaba el
relevamiento y que incluyeron: utilizacién de un campo de la encuesta para que
cada encuestado que asi lo quisiera dejara contactos; aproximacién presencial a
puntos en los que se concentran trabajadores; difusion a través de informantes
clave; grupos especificos en plataformas de redes sociales, particularmente
Facebook; distribucion de la encuesta por parte de plataformas especificas rela-
cionadas con la actividad laboral en cuestién. Se introdujo una remuneracion
minima por encuesta completa y la realizacion de un sorteo por premios en
efectivo entre los encuestados.

La muestra resultante es no probabilistica y consta de 558 respuestas efectivas. Su
composicion por ocupacion se detalla en cuadro 3.

En cuanto a su composiciéon sociodemografica -ver cuadro 4-, se manifiesta
una mayoritaria presencia femenina, que se explica casi exclusivamente por la fe-
minizacién de la actividad del empleo doméstico. La distribuciéon por edad se
concentra dentro del grupo de 30 a 64 afios, como resulta esperable para una po-
blacién econémicamente activa. En cuanto a su distribucién geografica, la muestra
es principalmente metropolitana, pues un 78% reside en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y sus alrededores. Asimismo, se hallan sobrerrepresentados los

* La encuesta fue desarrollada e implementada por integrantes del proyecto PIP mencionado mas arriba
e integrado por el equipo de Estudios sobre Tecnologia Capitalismo y Sociedad (e-tcs.org). Si bien este
texto es de autoria individual, supone diversos trabajos colectivos respecto de la generacion de la infor-
macion primaria y dialoga con trabajos de otros integrantes del equipo. En particular, el trabajo se llevo
adelante contando con la asistencia técnica de Mariano Fredes a quien el autor le agradece su colabora-
cion.
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Cuadro 3.
Composicion de la muestra segun actividad ocupacional
Actividad N %
Empleo doméstico 162 0,29
Reparto/Delivery 110 0,197
Educacidn superior a distancia 97 0,174
Produccién audiovisual 91 0,163
Produccién de software y servicios informaticos 98 0,176
Total general 558 1

Fuente: elaboracién propia

niveles educativos superiores, pues casi el 64,87% ha alcanzado y el 38,53% ha
concluido el nivel universitario. Por ultimo, se destaca que casi la mitad de los en-
cuestados son asalariados informales, en detrimento de los formales que solo
constituyen el 34,23% del total. Esta categoria esta compuesta por monotributistas,
trabajadores en negro, con contratos por proyecto o con tiempo de finalizacion, y
en algunos casos, sin remuneracién especifica.

Finalmente, dado el contexto inflacionario que atravesaba la Argentina en el
momento de realizarse el trabajo de campo, las fechas de respuesta inciden en la
justipreciacion de las remuneraciones. Por eso, en los resultados que se muestran
a continuacién se procedié a deflactar tales remuneraciones y a presentarlas en
valores de diciembre de 2023.

Rasgos generales de las cinco ocupaciones

Los encuestados de las cinco ocupaciones bajo estudio presentan divergencias
sociodemograficas que merecen ser sefialadas (ver cuadro 5). En términos de
edad, los encuestados de reparto presentan la media mas baja, y los de ESaD, la
mas alta. En cuanto a la participacién de género contamos, por un lado, con infor-
macién acerca del género de la persona entrevistada y, por otro, de su representacion
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Cuadro 4.
Rasgos sociodemograficos de la muestra
Indicador Categorias Encuesta (%) Indicador Categorias Encuesta (%)
Masculino 0,424 Primario incompleto o menos 0,005
Género Femenino 0,569 Primario completo 0,025
No binarie 0,007 Nivel Secundario incompleto 0,115
18-29 afios 0,294 educativo Secundario completo 0,206
Edad 30-64 afios 0,69 Univ/terciario incompleto 0,263
65y mas afios 0,016 Univ/terciario completo 0,385
Cuyo 0,022 Patron 0
AMBA 0,783 Cuenta propia independientes 0,09
Regiones NEA 0,007 Categorl’a CP en cooperativas 0,03
NOA 0,022 ocupacional Asalariado formal 0,342
Pampeana 0,147 Asalariado informal 0,493
Patagonia 0,02 Ignorado 0,045

Fuente: elaboracién propia

acerca de la participacién de distintos géneros en su actividad laboral. En SSI, au-
diovisuales y ESaD ambas variables tienden a coincidir: las mujeres son un tercio,
la mitad y dos tercios, respectivamente. Los valores, a su vez, son coincidentes con
la literatura previa. En cambio, en reparto solo contamos con un 21% de respuestas
de mujeres, y los encuestados sefialan en promedio que el 36% de quienes
trabajan en esa actividad son mujeres. Esto sefiala una posible limitacién de la
muestra en este aspecto. En el empleo doméstico, casi la totalidad de las
respondientes se identific6 como mujer. Sin embargo, en promedio, entendieron
que en la actividad en general hay un 25% que corresponde a otros géneros.

La propiedad de la vivienda que habitan es menor entre los trabajadores de
reparto y audiovisual. Notablemente, en el empleo doméstico (que como veremos
presenta relativamente bajos niveles de ingreso) es mas elevada que en el SSI (con
ingresos mas elevados). Esto puede deberse a que en el SSI los trabajadores
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prefieren alquilar y contar con posibilidades de modificar la locacién desde la cual
trabajar. Naturalmente, las representaciones sobre la condicién de propiedad de
la vivienda no guardan asociacién necesaria con su locacién, caracteristicas
funcionales o situacién dominial.

En el nivel de educacién formal se observa, previsiblemente, que las actividades
menos digitalizadas, con mayor carga fisica (el empleo doméstico y el reparto)
cuentan con los valores mas bajos, mientras que las mas digitalizadas registran
valores mas altos. Destaca, no obstante, la alta formacién de quienes laboran en
educacidén superior a distancia.

Sin embargo, el dato mas relevante surge de la relacién con los ingresos
horarios. Asi, ante todo la ratio de ingreso/nivel de titulacién formal muestra que
los trabajadores de SSI no solo obtienen ingresos altos, sino que son especialmente
altos en relacidn al nivel de educacion formal que poseen. Esto coincide con
hallazgos de la literatura (Dughera et al., 2012; Rabosto, 2023).

En cuanto al contrato laboral nuevamente encontramos bajos niveles de for-
malizacion en las actividades menos digitalizadas (reparto y empleo doméstico),
pero también en el sector audiovisual. El sector SSI se ubica en una zona intermedia,
mientras que la EsAD presenta los valores mas elevados de contratacion formal.

Respecto del contacto con alguna forma de organizacién colectiva del trabajo,
los valores son muy bajos en reparto y empleo doméstico. En las actividades mas
digitalizadas las tasas suben, pero se mantienen en valores que solo en el caso de
la ESaD superan el tercio de la muestra.

En términos de remuneraciones, se constata que las actividades con mayor di-
gitalizacion suponen mayores niveles de ingresos, con la excepcion de la ESaD y
audiovisuales que aparecen invertidos. Mas importante, las remuneraciones en el
sector SSI no solo son las mayores, sino que mas que duplican las medias horaria
y total.

Las actividades laborales por las que se responde en la encuesta representan
porcentajes muy elevados del ingreso mensual de los encuestados en todos los
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Cuadro 5.
Rasgos sociodemograficos e ingresos seglin ocupacion

Emoleo Educacion produccién Softwarey

Tipo de actividad p ) Reparto/Delivery superiora - servicios Total
doméstico S audiovisual ) "
distancia informéticos

Edad 354 30,4 44 354 372 36,3
Participacin de mujeres en la encuesta (%) 0,951 0,209 0,66 0,473 0,296 0,561
particioads - T actividad lboral
( uZ;tlapaaon de mujeres en la actividad labora 073 0357 0631 04 036 0529
Propiedad vivienda (%) 0,375 0,243 0,402 0,261 0332 0,328
Escala de nivel educativo (1- Primario s 42 66 56 54 5

incompleto; 7- Posgrado)
Contrato laboral (%) 034 0,164 0,701 0,297 0,429 0,376
Vinculacion con organizacion colectiva del
trabajo (%)

Ingreso mensual total ($ de diciembre de 2023) 138543 225819 629290 381357 1050813 439026

Ingreso mensual en la actividad por la que

0,037 0,036 0,351 0,242 0,245 0,161

109712 1997 75524 1324 1023871 74691
responde la encuesta (S de diciembre 2023) 0 979 3755 3613 0238 37469
Ingreso por hora total ($ de diciembre 2023) 925 1259 3264 2075 5305 2479
Ingreso por hora trabajada en la actividad por
laqueresponde la encuesta ($ de diciembre 1116 1484 3253 2660 6138 2960
2023)
Participacion delingreso de la actividad de la 0792 0385 0597 0947 0974 0853

encuesta en el ingreso total

Fuente: elaboracidn propia

sectores, con excepcion de la ESaD, en la que es posible hipotetizar que la docencia
presencial explica una parte sustantiva del resto del ingreso.

Estos niveles de ingreso deben justipreciarse en términos de poder adquisitivo.
Por ejemplo, si se toma en cuenta que la canasta basica total para un hogar no sea
considerado pobre en diciembre de 2023 era de $495.798, se advierte que los
ingresos totales del empleo doméstico, reparto y audiovisuales quedan muy por
debajo de esa linea.

;Cudntas horas se trabaja en cada una de estas actividades y cuanto tiempo se
dedica al ocio? El cuadro 6 ofrece algunos datos generales.
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Cuadro 6.
Tiempos de trabajo y ocio segtin ocupacion
Horas semanales | Horas semanales

Ocupacion enactividad enotras Horas semanales | Horassemanales | Tot

P laboral referida actividades totalesdetrabajo | dedicadasal ocio al

enlaencuesta laborales

Empleo doméstico 23 12 35 18 52
Reparto 31 10 41 23 64
Educacion superior a distancia 27 18 45 28 72
Produccion audiovisual 31 11 42 26 69
.Produc'cpn de software y servicios 18 7 15 28 7
informaticos
Total 29 12 41 24 65

Fuente: elaboracién propia

La muestra declara trabajar en promedio 41 horas semanales y dedicar 24
horas al ocio. En términos de horas totales de trabajo los valores son relativamente
similares, con la excepcién del empleo doméstico en el que se declaran menos
horas de trabajo. Es posible que el valor menor del tiempo total de ocio y trabajo
sefialado por las trabajadoras de empleo doméstico se deba a los tiempos de viaje
y a las tareas reproductivas y de cuidado de sus propios hogares, entre otras.

La mayor proporcién de tiempo dedicado a actividades laborales distintas a la
de la encuesta se presenta en la ESaD, de manera consistente con lo sefialado mas
arriba.

Digitalizacion

Una hipétesis usual en la literatura refiere a la idea de que la frontera entre el
tiempo de trabajo y el tiempo de ocio se difumina en parte debido a las posibilidades
materiales y la modulacién de la subjetividad asociada a las tecnologias digitales y
el capitalismo digital (Castells, 1996; Lazzarato y Negri, 2001; Sennett, 2006;
Turkle, 2011). Sin embargo, no es usual encontrar medidas de esa interpenetracion.
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Cuadro 7.
Uso de tecnologias digitales en tiempo de trabajo y de ocio segun tipo de actividad
s Empleo . ESAD Audiovisual 0 Total

Usos de tecnologia digital doméstico (%) Reparto (%) %) %) SSI (%) %)
Fines Iaporales entiempo 0,54 0,65 07 0,65 0,69 063
de trabajo
Fines de ocio en tiempo de

) 0,46 0,35 03 0,35 0,31 0,37
trabajo
F|nes.|aborales entiempo 047 0,39 04 036 0,29 0,39
de ocio
Feresdeouoen tiempo de 0,53 061 06 0,64 071 061
ocio

Fuente: elaboracién propia

En el cuadro 7 se presentan datos sobre esta cuestion que precisan y confirman la
hipdtesis sefialada.

De manera agregada vemos que las tecnologias digitales son usadas casi un
40% del tiempo de ocio para fines laborales y viceversa. Es decir, el horario de
trabajo como frontera estricta de actividades productivas y ociosas aparece fuer-
temente debilitado. Se presentan ligeras diferencias por ocupacién. En el empleo
doméstico es donde observamos la mayor dilucién de las fronteras: el mayor uso
de las tecnologias digitales para ocio en tiempo de trabajo (46%) y para trabajo en
tiempo de ocio (47%). En el extremo opuesto encontramos al sector SSI (31% y
29%, respectivamente). Asi, podria considerarse que la disolucién parcial de la
frontera de los tiempos obedece mas atn a la relaciéon que establecen quienes
trabajan con el smartphone que con la computadora o el trabajo digital.

(En qué medida el ingreso de cada una de las actividades ocupacionales se
relaciona con el uso de tecnologias digitales, es decir, con el nivel de digitalizaciéon de

la actividad? En el grafico 1 se ofrecen datos que ayudan a responder esta pregunta.

En primer lugar, resulta claro que la proporcién de su ingreso que los encuestados
atribuyen a la utilizacion de las tecnologias digitales crece al incrementarse el

Realidad Econdmica 375 [ 1° ocl. al 15 nov 2025 [ Pégs. 39 a 76 / issn 0325-1926



Tendencias del trabajo en relacién con las tecnologias digilales: estudio en cinco sectores / Mariano Zukerfeld

Grafico 1.
Ingreso vinculado a las tecnologias digitales e ingreso total

B Ingreso mensual en la actividad por la que responde la encuesta ($ de diciembre 2023)
B Ingreso atribuido al uso de tecnologias digitales
Porcentaje promedio del ingreso atribuido a las tecnologias digitales
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doméstico Delivery Superior a audiovisual software y
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informaticos

Fuente: elaboracién propia

nivel de digitalizacion de las actividades ocupacionales. Estos datos respaldan, en-
tonces, el ordenamiento que estructuro6 la seleccion de actividades ocupacionales.

En segundo lugar, pese a las diferencias, es importante notar que la tendencia a
la digitalizacién del trabajo penetra de manera transversal. Es decir, atin en el caso
del empleo doméstico, una actividad usualmente entendida como primordialmente
manual y alejada de las tecnologias digitales, resulta destacable que el 21% del
ingreso sea atribuido a la utilizacién de tales tecnologias. Mas llamativo es el caso
de la otra actividad manual: los repartidores entienden que mas de la mitad de su
ingreso se debe al uso de las tecnologias digitales -frente a la posible suposicion
que es ante todo el acarreo fisico de mercancias el que podria ser percibido como
explicando la generacién de la remuneracidn-. Estos hallazgos son consistentes
con los resultados de Garavaglia (2022) respecto de que el 70% de las empleadas
domésticas y el 45% de los repartidores de su muestra entienden que las

Realidad Econdmica 375 [/ 1° oct. al 15 nov 2025 / Pdgs. 39 a 76 / issn 0325-1926

29



60

Tendencias del trabajo en relacion con las tecnologias digilales: estudio en cinco sectores | Mariano Zukerfeld

plataformas deberian costear herramientas de trabajo como celular, cargador y
crédito.

En tercer lugar, podria discutirse la existencia de una tendencia segtn la cual a
mayor nivel de digitalizacion de la actividad se perciben mayores remuneraciones.
Sin embargo, con el nivel de andlisis del presente trabajo no se esta en condiciones
de afirmar ni rechazar esa idea.

Plataformizacion

La comparacidn entre la plataformizacién del trabajo actual respecto de trabajos
previos sefiala que la plataformizacién es creciente, coincidiendo con estudios
previos (Redaccion de WorkerTech, 2024). Sin embargo, en la educacién superior
a distancia los valores se mantienen similares. Esto se debe posiblemente, a que
por el caracter de la actividad misma (el suceder a distancia) su punto de partida

Grafico 2.
Plataformizacién en trabajo actual y anteriores

B Trabajo actual [l Trabajos previos

80.0%
70.0%
50.5°50.5% 45.9%
40.0% 26.7%
30.3%
27.8%
26.4% . .
24.5%
22,024 2%

20.0%
0.0%

Empleo Doméstico Reparto ESAD Audiovisual SSi Total

Fuente: elaboracién propia
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Grafico 3.
Ingreso y horas trabajadas en la actividad de referencia segun plataformizacion

B Ingreso mensual (cientos de $) [l Ingreso por hora (8) Horas semanales trabajadas
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Fuente: elaboracién propia

implica ya una plataformizacién elevada. En el caso del sector audiovisual también
se observa un escaso contraste entre la plataformizacién en trabajos previos y
actuales. La heterogeneidad de las ocupaciones comprendidas dentro de este tipo
de actividad limita las posibilidades de establecer conclusiones al respecto.

(Qué relacion tiene la plataformizacién del trabajo con los ingresos? Como muestra
el grafico 4, en el promedio de nuestra muestra, quienes trabajan a través de
plataformas ganan ligeramente menos tanto en términos mensuales como por hora
trabajada, y trabajan algo mds que quienes no lo hacen a través de plataformas.®

Esta tendencia se presenta, con divergencias, en cada una de las ocupaciones,
con excepcion de la producciéon audiovisual, como se ve en el grafico 4. Asi,

5 Desafortunadamente, no se tiene conocimiento de estudios que comparen la situacion de trabajadores

de las mismas actividades que trabajan o no mediante plataformas para contrastar estos resultados con
indagaciones previas.
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Grafico 4.
Ingreso horario en la actividad de referencia segun plataformizacion
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8000

6905
6546

6000

4000

2000

0
Empleo Reparto/ Produccion Educacion  Produccion de Total
domestico Delivery audiovisual Superior a software y
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informaticos

Fuente: elaboracién propia

mientras en el empleo doméstico y el reparto la plataformizacion se asocia con un
23% menos de remuneracién horaria, en la ESaD es un 13% y en el SSI un 6%. En
cambio, en la produccién audiovisual la plataformizacion coincide con un 40%
mas de ingreso por hora.

La plataformizacién también se expresa en el consumo y la generacién de con-
tenidos audiovisuales relacionados con el trabajo para y a través de plataformas.
En este sentido, los graficos 5 y 6 nos muestran, en primer lugar, que el consumo
de contenidos es muy superior a su generacion, en todas las ocupaciones.

Asimismo, se advierte que en las ocupaciones con mayores niveles de digitalizacién
tanto la generacién como el consumo tienden a ser superiores. En particular, en la
produccién audiovisual tanto el consumo como la generacién son superiores al
resto, posiblemente por la relacién que la actividad misma tiene con la producciéon
de contenidos como los que se consumen y producen en las plataformas de redes
sociales.
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Grafico 5.
Consumo de contenidos para redes sociales relacionado con el trabajo
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Fuente: elaboracién propia

Grafico 6.
Generacion de contenidos para redes sociales relacionada con el trabajo

B Nada [ | Poco [l Bastante [ Mucho
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Automatizacion

Respecto de qué tan probable es que dentro de los préximos diez afios se
produzca la sustitucién de su puesto de trabajo, el 36% de la muestra considerd
que es bastante o muy probable, mientras que el 64% sefialé que es poco o nada
probable.

Este resultado permite el didlogo con un estudio reciente sobre el impacto de
ChatGPT en el trabajo en la Argentina que no estaba acotado a ocupaciones
especificas -por lo que las diferencias de objeto y muestra sugieren limites en la
comparacién-. Allf se encontré que del total de las actividades laborales un 24%
consideraba que era probable o muy probable la sustitucién completa. Sin embargo,
para las actividades digitalizadas esa estimacién fue hecha por el 37% de los en-
cuestados y para los servicios manuales, un 27% (Zukerfeld et al., 2023: 17,
grafico 15). Agrupando los resultados de esta investigacion se obtiene que en los

Grafico 7.
Probabilidad de sustitucidn por automatizacion en los proximos diez afos segun tipo de actividad

B Nada probable Poco probable [l Bastante probable [l Muy probable
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Empleo Doméstico Reparto ESAD Audiovisual SSi Total

Fuente: elaboracién propia
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servicios manuales (reparto y empleo doméstico) el dato comparable es del 36%,
mientras que en el caso de los trabajos digitales (SSI, EsAD y audiovisuales) el
promedio de 37% coincide con el previamente citado. Sin embargo, en este tltimo
grupo se advierten importantes divergencias internas.

En efecto, en el interior de las actividades digitalizadas, destaca, por un lado, la
creencia en una baja probabilidad de sustitucion en la ESaD y, sobre todo, en el
sector SSI -siendo esta dltima llamativa en la medida en que la inteligencia
artificial general (IAG) apunta en buena medida a sustituir tareas y ocupaciones
en tal sector-. Por otro lado, son notables los altos valores relativos que la
expectativa de sustitucion presenta en la produccién audiovisual. Sin embargo, se
compadecen con la preocupaciéon que a nivel mundial han expresado los trabajadores
de distintos rubros de la produccién cinematografica.

Un indicio para conceptualizar esta divergencia puede rastrearse en la hipdtesis
del trabajo previamente mencionado, en que se sefiala que las mayores creencias
de sustitucion completa se asocian a una mayor precarizacion laboral (Zukerfeld et
al., 2023: 16, tabla 3). Efectivamente, cuando analizamos esta dimensién aqui (re-
curriendo a la informacién sobre contrato laboral disponible en la tabla 5), vemos
que mientras el SSI y la ESaD presentan altas tasas de contratacion laboral, la pro-
duccién audiovisual —aunque también reparto y empleo doméstico- muestran
valores mas bajos. Asi, merece estudiarse si la inestabilidad contractual incide en
las representaciones sobre la sustitucién asociada a las tecnologias digitales.

En suma: el 36% del total de la muestra es alto respecto del antecedente del
que disponemos. Destaca la elevada proporcion relativa de las representaciones
de quienes realizan “tareas manuales”, que podrian percibirse méas a salvo del
avance de las IAG. Y la heterogeneidad que se presenta en el interior de las
actividades mas digitalizadas podria relacionarse con los rasgos de la contratacion
laboral que presenta cada una de ellas.

;Hay relacién entre el ingreso y la creencia en las probabilidades de sustitucién?
El grafico 8 muestra que, en promedio, quienes creen que es probable o muy
probable que en los proximos diez afios sus ocupaciones sean reemplazadas por tec-
nologias digitales tienen un nivel de ingreso mensual 15% inferior al de quienes con-
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Grafico 8.
Ingreso mensual promedio en la actividad de referencia segun probabilidad de sustitucion en los
proximos diez afios y actividad ocupacional
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Fuente: elaboracidn propia

sideran que es poco o nada probable que tal cosa ocurra. Esta divergencia podria
originarse en que quienes poseen competencias cognitivas superiores podrian
derivar de ellas mayores ingresos y a la vez representarse que es mas dificil que
una tecnologia digital alcance tales competencias complejas.

Si bien la tendencia es clara, se presentan variaciones entre las distintas ocupa-
ciones. En las ocupaciones de software y, en menor medida, en la ESaD la brecha

es mas amplia, mientras que en los audiovisuales y empleo doméstico es mas baja.

;Qué actores son beneficiados y cudles perjudicados por la automatizaciéon de
tareas asociadas a las tecnologias digitales?

El grafico 9 muestra que de acuerdo a las representaciones de los encuestados,
la evaluacién general de la automatizacidn es ligeramente positiva (3.44, siendo el
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Grafico 9.
Representaciones sobre actores perjudicados y beneficiados por la automatizacion de tareas
segun tipo de actividad
(1-Muy perjudicados, 5-Muy beneficiados)
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3 el valor neutro). Sin embargo, el grdfico muestra que los trabajadores resultan los
mds perjudicados y las plataformas las mds beneficiadas por la automatizacion.
Mds precisamente, los trabajadores son los unicos perjudicados -valor total de
2.63-, mientras que el resto de los actores considerados (consumidores, comercios
y especialmente plataformas) resultan beneficiados -valores superiores a 3-. Por
supuesto, se presentan variaciones entre las distintas actividades ocupacionales.
En los extremos se destacan, de un lado, la ESaD, en la que la valoracién de la au-
tomatizacion es positiva (3.78), particularmente para los trabajadores (3.67); en
el otro, el empleo doméstico en la que la evaluacién total es ligeramente negativa
(2.97) y las de los trabajadoras la mas negativa de la muestra (2.12).

;Tienen diferencias en sus niveles de ingreso quienes consideran que los tra-
bajadores son beneficiados o perjudicados por la automatizacion?

El cuadro 8 muestra que, sobre todo en la ESaD, quienes tienen mayores
niveles de ingresos son mas optimistas respecto del efecto de la automatizaciéon
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Cuadro 8.
Ingreso mensual promedio en la actividad de referencia seguin representaciones sobre si los
trabajadores seran beneficiados o perjudicados por la automatizacion de tareas y tipo de actividad

ocupacional
Empleo doméstico Reparto ESAD AV SSI
Perjudicado o muy 100784 202610 | 211603 | 330310 | 1214321
perjudicado
Muy beneficiado o 116607 210213 | 403715 | 201583 | 764864
beneficiado
Brecha (%) 0,157 0,038 0,908 -0,39 -0,37

Fuente: elaboracidn propia

sobre los trabajadores. Por el contrario, en el software y audiovisuales quienes
perciben ingresos mayores temen que la automatizacién les traiga mayores
perjuicios.

Conclusiones

Este trabajo intenté responder en qué medida y de qué modo se manifiestan la
digitalizacién, la plataformizacion y la automatizacién en ocupaciones heterogéneas
respecto de su nivel de digitalizacién. A tal efecto, se presentaron resultados
empiricos de una investigaciéon sobre la relacién entre trabajo y tecnologias
digitales en el marco de la presente etapa, el capitalismo digital. La investigacién
indagé en las representaciones de trabajadores de cinco actividades ocupacionales
de la Argentina: software, audiovisuales, educacion a distancia, reparto y empleo
doméstico mediante una encuesta que cont6 con 558 respuestas. Los resultados
mas relevantes respecto de las tres tendencias pueden resumirse del siguiente
modo.

En cuanto a la tendencia a la digitalizacidn, se confirma en todas las ocupaciones
la hipotesis de la difuminacién de las barreras entre el tiempo de trabajo y ocio
asociada a las tecnologias digitales. A su vez, el ingreso explicado por las tecnologias
digitales estd asociado al nivel de digitalizacién de la actividad, salvo en el caso de
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las actividades de reparto en las que es mas alto del esperado. Remarcablemente,
la tendencia a la digitalizacién penetra de forma transversal, es decir, también en
las ocupaciones que suelen caracterizarse como “manuales”.

Respecto de la tendencia hacia la plataformizacion, puede sefialarse que esta
es creciente, aunque hay divergencias sectoriales. Los resultados mas importantes
sin embargo refieren que quienes trabajan a través de plataformas perciben
ingresos menores tanto en términos mensuales como por hora trabajada, y laboran
algo mas que quienes no lo hacen a través de plataformas en las mismas ocupacio-
nes.

Por su parte, el consumo de contenidos audiovisuales relacionados con la
actividad laboral especifica es muy superior a la generacién de tales contenidos.
De manera previsible, en las ocupaciones mas digitalizadas el consumo y la
generacion son mayores que en las menos digitalizadas.

En cuanto a la automatizacién, un 36% de la muestra considera que es bastante
o muy probable que su trabajo sea completamente sustituido en los préximos diez
afios. Los trabajadores del sector audiovisual son los que mas pronostican una au-
tomatizacion de sus empleos, mientras que los del software son los que menos lo
hacen. Resulta relevante que los que pronostican menores probabilidades de sus-
titucion completa declaran mayores niveles de ingreso (un 15% en promedio) en
todas las ocupaciones. Finalmente, en relacion con los beneficiados y perjudicados
por la tendencia a la automatizacion, las representaciones coinciden en que los
trabajadores son los mas perjudicados y las plataformas las mas beneficiadas.

En términos de recomendaciones para las politicas publicas, este trabajo
sugiere, en primer lugar, la necesidad de medir de forma amplia, a partir de
estadisticas oficiales, las tres tendencias que relacionan el trabajo con las tecnologias
digitales. Esto es, mensurar partiendo de una conceptualizacién general y sistematica,
mas alla de los entusiasmos conceptuales efimeros que privilegian en ocasiones
un término especifico de moda en la academia, una tecnologia en boga en los
medios de comunicacién y/o un financiamiento delimitado y cuyo interés responde

» o« » o«

a organismos internacionales (“plataformas”, “trabajadores del conocimiento”, “te-
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” o

letrabajo”, “trabajo inmaterial”, “automatizacién”, “transformacidn digital”, “industria
4.0” etc.).

En segundo lugar, la representacion acerca de beneficiados y perjudicados por
la automatizacioén invita a dar una discusion respecto de, por un lado, qué actores
sociales se apropian de las ganancias de la productividad vinculada a las tres ten-
dencias mencionadas y, por otro, si deberian instrumentarse politicas y regulaciones
para modificar tal distribucién.
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Resumen

Este estudio analiza la relacién entre inflacién, desempleo y cambio tecnolégico
desde una perspectiva marxista, utilizando datos de la economia estadounidense entre
1968y 2021. Contrario a la teorfa convencional que postula una relacién inversa entre
inflacién y desempleo (curva de Phillips), nuestros hallazgos revelan que no existe tal
relacion significativa en el largo plazo. En cambio, encontramos una correlacion positiva
entre el gasto en investigacion y desarrollo [+D (proxy del cambio tecnolégico) y la in-
flacion, lo que refuerza el planteamiento marxista de que la clase capitalista utiliza la
inflacion como mecanismo para transformar los efectos transitorios de la plusvalia ex-
traordinaria (obtenida inicialmente por los capitalistas innovadores) en plusvalia re-
lativa permanente para el conjunto de la clase capitalista. A través de andlisis de
correlaciones bayesianas, pruebas de causalidad de Granger y modelos de correccion
de errores (ECM), este estudio proporciona evidencia empirica en favor de la teoria
marxista de la inflacién y cuestiona su caracterizacién como fenémeno puramente mo-
netario.

Palabras clave: Inflacion - Cambio tecnolégico - Teoria marxista - Plusvalia - Analisis ba-
yesiano - Curva de Phillips

Clasificacion JEL: B51, C11, C52E24, E31, 033, P16

Abstract

Beyond the Phillips Curve: Inflation, Technological Change, and the Accumulation of Surplus
Value in Contemporary Capitalist Economies

This study analyzes the relationship between inflation, unemployment, and techno-
logical change from a Marxist perspective, using data from the U.S. economy between
1968 and 2021. Contrary to the conventional theory that posits an inverse relationship
between inflation and unemployment (the Phillips Curve), our findings reveal that no
such significant long-term relationship exists. Instead, we find a positive correlation
between research and development (R&D) expenditure — used here as a proxy for te-
chnological change — and inflation. This supports the Marxist argument that the capi-
talist class employs inflation as a mechanism to transform the temporary effects of
extraordinary surplus value (initially obtained by innovative capitalists) into perma-
nent relative surplus value for the capitalist class as a whole. Through Bayesian corre-
lation analyses, Granger causality tests, and error correction models (ECM), this study
provides empirical evidence in favor of the Marxist theory of inflation and challenges
its characterization as a purely monetary phenomenon.

Keywords: Inflation - Technological Change - Marxist Theory - Surplus Value - Bayesian Analy-
sis - Phillips Curve

JEL Classification: B51, C11, C52E24, E31, 033, P16
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Introduccion
E n 1958, William Phillips planteé que:

Cuando la demanda de un bien o servicio es alta en relaciéon con su oferta,
esperamos que el precio aumente, siendo mayor la tasa de aumento cuanto mayor
sea el exceso de demanda. Por el contrario, cuando la demanda es baja en relacion
con la oferta, esperamos que el precio caiga, siendo mayor la tasa de caida cuanto
mayor sea la deficiencia de demanda. (283)

Aunque Phillips no relacion6 directamente la inflacién y el empleo, tal vinculo es

una deduccion trivial resultante de su planteamiento anterior y de los hallazgos esta-
disticos plasmados en su investigacion. Esta relacion, posteriormente conocida como
“curva de Phillips”, se convirti6 en un pilar fundamental de la teoria econémica de la
sintesis neoclasica,! sugiriendo un inevitable trade-off entre inflacion y desempleo
que los formuladores de politica econémica debian gestionar.

Sin embargo, evidencia reciente cuestiona esta relacion. Paul Donovan, economista

jefe de UBS, senalaba sobre la situacion de las economias capitalistas occidentales
en marzo de 2023 que:

1

La sintesis neocldsica o neokeynesianismo es una variante de la teoria neoclésica que incorpora de ma-
nera ecléctica las concepciones de Keynes sobre el corto plazo. La curva de Philips nace y se desarrolla
conceptualmente en el seno de la teoria neoclasica y luego es incorporada como eje fundamental de las
concepciones macroecondmicas por la sintesis neoclasica. Sin embargo, aunque autores neoclasicos pos-
teriores han intentado refutar la curva de Philips, la gran mayoria de estos esfuerzos se ha hecho desde
el marco teérico y l6gico de las expectativas racionales. Estos esfuerzos no son validos desde la teorfa
Marxista (puesto que desde ella solo los grandes capitalistas son agentes econdmicos capaces de actuar
de manera racional) ni desde la propia teoria neoclasica, puesto que la economia conductual sefiala que
los agentes econémicos son irracionales; por esto mismo Richard Thaler fue galardonado con el Premio
en Economia del Banco Nacional de Suecia en Honor a Alfred Nobel, por su trabajo sobre la irracionalidad
de los agentes econémicos.
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Dejando de lado el sensacionalismo que rodea a un informe de empleo de EE. UU,,
;qué esta pasando realmente con el mercado laboral de EE. UU.? Primero, es dificil
describir casi dos afios de salarios reales catastréficamente negativos como un
mercado laboral “ajustado”. El ajuste debe juzgarse por los resultados. En segundo
lugar, la caracteristica definitoria del mercado laboral estadounidense ha sido la
agitacion. Solo un tercio de los trabajadores desempleados “temporales” de California
regresaron a su empleador original. Cubrir las vacantes con trabajadores externos
es mas dificil, pero las tasas de contrataciéon estadn cerca de niveles récord. En
tercer lugar, los cambios estructurales estan generando cambios relativos (menos
operadores de pago, mas conductores de entrega) y significan que algunos trabajos
no se informan.

Las afirmaciones de Donovan desafian la creencia generalizada de que existe
un trade-off entre inflacion y desempleo por tres motivos fundamentales:

Salarios reales decrecientes: a pesar de que se considera que el mercado
laboral esta “ajustado”, los salarios reales han decrecido sistematicamente durante
mas de dos afios. Esto indica que la alta demanda de empleo no se esta traduciendo
en un aumento significativo de los ingresos para los trabajadores.

Cambios estructurales y agitacion laboral: la naturaleza cambiante del mercado
laboral, con transformaciones estructurales y baja tasa de retorno de trabajadores
temporales a sus empleadores originales, sugiere que las relaciones entre el
desempleo y la inflacién pueden no ser tan directas como se pensaba.

Incertidumbres y riesgos politicos: la amplia gama de pronoésticos para las
néminas no agricolas, junto con la incertidumbre sobre la calidad de los datos y
los riesgos politicos emergentes, subrayan la complejidad del entorno econdémico
actual.

La presente investigacién plantea una hipétesis alternativa desde la teoria
marxista: la inflaciéon funciona como un mecanismo de ajuste salarial para
transformar los efectos transitorios de la plusvalia extraordinaria (obtenida ini-
cialmente por los capitalistas innovadores) en plusvalia relativa para la clase
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capitalista en su conjunto. Sostenemos que, cuando la difusiéon del cambio
tecnolégico eliminaria normalmente las ventajas competitivas de la innovacidn, la
clase capitalista utiliza la inflacién para ajustar el salario real frente a alzas en la
productividad, permitiendo que los avances tecnolégicos continten repercutiendo
positivamente en la tasa de plusvalia y, consecuentemente, en la tasa media de ga-
nancia.

El objetivo principal de este estudio es analizar las correlaciones entre cambio
tecnoldgico (medido a través del gasto en [+D), inflacién y desempleo en la
economia estadounidense entre 1968 y 2021, para proporcionar evidencia empirica
que apoye o refute esta hipdtesis marxista de la inflacion.

Revision de literatura
Teoria neoclasica

La relacion inversa entre inflaciéon y desempleo, conocida como curva de Phillips,
ha sido uno de los pilares fundamentales de la teoria macroecondmica durante
décadas. Phillips (1958) estableci6 esta relacion empirica utilizando datos del Reino
Unido para el periodo 1861-1957, encontrando una correlacién negativa consistente
entre la tasa de desempleo y la tasa de cambio de los salarios nominales.

Posteriormente, Samuelson y Solow (1960: 193) adaptaron el trabajo de
Phillips al contexto estadounidense, trasladando la relacién de salarios a precios y
formalizando la nocién de que los formuladores de politica econémica enfrentaban
un trade-off entre inflacién y desempleo. Esta interpretacion se convirtié en un
componente central de la politica macroeconémica neokeynesiana.

Milton Friedman, por su parte, cuestioné la estabilidad de esta relacién a largo
plazo. Friedman argument6 que la curva de Phillips era valida unicamente en el
corto plazo, ya que los agentes econémicos ajustarian eventualmente sus expectativas
de inflaciéon, eliminando el trade-off entre inflaciéon y desempleo a largo plazo.
Este enfoque neoclasico enfatiza la neutralidad del dinero a largo plazo y sitda la
inflacién como un fendmeno esencialmente monetario.

Realidad Econémica 375 / 1° oct. al 15 nov 2025 / Pdgs. 77 a 108 / issn 0325-1926

81



62

Ms alld de la curva de Phillips / José Mauricio Gomez Julidn

Teoria marxista

Frente a estas inconsistencias empiricas de la curva de Phillips, la teoria
marxista ofrece un marco analitico alternativo para comprender la inflacién. A di-
ferencia del enfoque neoclasico que interpreta la inflacién como un desequilibrio
entre oferta y demanda agregadas o como un fendmeno puramente monetario, la
economia politica marxista la analiza como un componente estructural del proceso
de acumulacidn capitalista. En esta perspectiva, la inflacién no representa un tra-
de-off respecto al desempleo, sino un mecanismo que interviene directamente en
la distribucién del valor entre capital y trabajo. Marx, aunque no desarrollé una
teoria especifica sobre la inflacién debido al contexto de estabilidad monetaria del
siglo XIX, proporcioné las herramientas conceptuales para entenderla a través de
su andlisis del dinero, el valor y la plusvalia. Estas herramientas permiten concep-
tualizar la inflacién no como una anomalia o desequilibrio, sino como un proceso
funcional al desarrollo capitalista contemporaneo.

Desde la perspectiva marxista, la inflacién no es un simple fendmeno monetario,
sino un mecanismo de la lucha de clases por la distribucion del ingreso. Astarita
(2016) plantea que la inflacién funciona como un instrumento para ajustar los
salarios reales frente a los aumentos de productividad, permitiendo que las
ganancias tecnoldgicas transitorias (plusvalia extraordinaria) obtenidas inicialmente
por capitalistas innovadores se transformen en plusvalia relativa permanente
para el conjunto de la clase capitalista. Este mecanismo asegura que los beneficios
del cambio tecnoldgico continden repercutiendo en la tasa de ganancia general
incluso después de que las innovaciones se han generalizado en toda la economia.
La investigacidn de Astarita, si bien tiene el mérito de delinear el nucleo tedrico de
una teoria marxista de la inflacion, no desarrolla dicho ntucleo ni lleva a cabo
ninguna verificacién econométrica sobre las relaciones causales implicadas ni de
su légica subyacente.

La teoria marxista de la inflacién se fundamenta en la secuencia del cambio
tecnoldgico descrita por Marx en El Capital. Cuando un capitalista introduce una
innovacién tecnolégica que incrementa la productividad, obtiene inicialmente
una plusvalia extraordinaria. Sin embargo, a medida que la innovacién se generaliza
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en la industria, esta ventaja desaparece. La inflacién entra entonces como mecanismo
para preservar la ganancia capitalista, al reducir el valor real de los salarios.

A diferencia de las teorias convencionales que ven la inflacién como resultado
de desequilibrios entre oferta y demanda agregadas o como un fenémeno monetario,
el enfoque marxista la analiza como parte integral del proceso de acumulacién de
capital, especificamente como herramienta para la extraccién de plusvalia relativa
y, por consiguiente, subordinada a los sectores de la economia real que producen
plusvalia.

Por ejemplo, David Harvey (2018: 107-153) examina las contradicciones
sistémicas del capitalismo y los mecanismos de desplazamiento de crisis, aunque
no establece explicitamente la inflaciéon entre los mecanismo de devaluacion del
trabajo dentro del marco de lo que él denomina “soluciones espacio-temporales”.

Por su parte, Anwar Shaikh (2016: 135-144) desarrolla un andlisis de precios y
valor fundamentado en la tradicién cldsica-marxista. Shaikh examina la dindmica
de precios en relacidn con la tasa de ganancia, argumentando que la competencia
entre capitalistas funciona como un proceso de “arbitraje turbulento” donde “la
busqueda de mayores ganancias tiende a disminuir las tasas de ganancia altas y
elevar las bajas”. Su enfoque establece conexiones entre la dindmica competitiva y
las fluctuaciones de precios, aunque sin formular explicitamente una teoria infla-
cionaria como mecanismo de conversidn de plusvalia.

Michael Roberts (2016: 152), quien analiza los ciclos econdmicos desde la
perspectiva de la ley de la tendencia decreciente de la tasa de ganancia de Mary,
observa que “la economia marxista podria haber explicado que la estanflacion fue
el resultado de la crisis capitalista mas las prescripciones politicas keynesianas”,
diferenciandola de la crisis de los afios 1930 “que fue una crisis capitalista sin
estimulo keynesiano”.

Los autores sefialados son, hasta el mejor de nuestros conocimientos, los eco-

nomistas marxistas que hablan conjuntamente de precios, cambio tecnolégico y
devaluacioén (la inflacién genera devaluacién del dinero), aunque ninguno de ellos
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Diagrama 1.
Mecanismo de conversion de plusvalia extraordinaria en plusvalia relativa
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construye una teorfa de la inflacién vinculada a la transformacion de la plusvalia
extraordinaria en plusvalia relativa.

La totalidad de elementos planteados en este apartado puede condensarse
conceptualmente mediante el siguiente diagrama.

Primera etapa: el ciclo principal

El ciclo comienza con la innovacién tecnoldgica (gasto en [+D federal y privado),
que permite a los capitalistas pioneros obtener una plusvalia extraordinaria, es
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decir, ganancias superiores al promedio del mercado por la ventaja competitiva
temporal que otorga la nueva tecnologia.

Sin embargo, esta ventaja es transitoria. A medida que ocurre la difusién tec-
nologica (generalizacion de las innovaciones), se desata la competencia capitalista,
lo que Shaikh llama “arbitraje turbulento”, donde los demas capitalistas adoptan
las mismas innovaciones para no quedarse atras.

Esta competencia ejerce presion sobre la tasa de ganancia (la tendencia
decreciente que Marx identificé como ley fundamental del capitalismo). Para con-
trarrestar esta caida, el sistema recurre a la inflacién como ajuste salarial, es decir,
un mecanismo que reduce el poder adquisitivo real de los trabajadores sin
necesidad de reducir los salarios nominales.

Segunda etapa: transformacion de la plusvalia

Lo que el diagrama revela brillantemente es como la inflacién permite transformar
la plusvalia extraordinaria (temporal) en plusvalia relativa (permanente). Mientras
la inflacién aumenta el nivel general de precios, los salarios reales se reducen, per-
mitiendo que los aumentos de productividad beneficien principalmente al capital,
no al trabajo. Segun este mecanismo, el capital se beneficiaria por dos canales
distintos: por el aumento de la productividad y por la caida de los salarios reales.
Cuando aumenta la productividad, no es necesario que caigan los salarios para
que aumenten las ganancias. Sin embargo, que los salarios reales bajen simulta-
neamente sube la productividad y refuerza con mayor intensidad el esfuerzo de la
clase capitalista por contrarrestar la caida de la tasa media de ganancia.

Este proceso alimenta la acumulacién de capital (centralizacién y concentracion),
creando una desigualdad econémica creciente entre capital y trabajo. El diagrama
hace referencia a la teoria de Piketty (r > g), en la que el rendimiento del capital
supera la tasa de crecimiento econémico, amplificando la desigualdad.

Tercera etapa: retroalimentacion y resistencias

El diagrama muestra importantes bucles de retroalimentacion:
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1. La pérdida de ventaja competitiva impulsa una nueva innovacidn tecnolégica,
reiniciando el ciclo.

2. Lalucha de clases y resistencia obrera (sindicatos, demandas salariales) surge
como respuesta a la reducciéon del poder adquisitivo.

3. Este antagonismo puede llevar a ajustes en el mecanismo inflacionario como
“neutralizacién” de la resistencia.

Implicaciones tedricas
Este marco conceptual difiere radicalmente de las teorias convencionales de

inflacién porque:

- Ve la inflacién como estructural, no accidental.

- La interpreta como mecanismo distributivo entre clases sociales.

- La conecta con la dinamica de acumulacién capitalista.

- Explica por qué la inflacién persiste sistematicamente en economias capitalistas.

En conjunto, el diagrama demuestra que la inflacién no es simplemente un
“problema monetario” como sostienen los economistas neoclasicos, sino un
elemento integrado en la reproduccién del sistema capitalista que permite mantener
la tasa de ganancia a pesar de las contradicciones internas del sistema. Existen di-
ferentes perspectivas teéricas que analizan la inflacién como un problema
estructural y no necesariamente monetario. Por ejemplo, Juan Noyola o Julio
Olivera en los afios 50 y 60. Sin embargo, el enfoque dominante es la concepcién
de la inflacién como un fendmeno esencialmente monetario.

Metodologia
Datos

El analisis empirico utiliza datos de la economia estadounidense para el periodo
1968-2021, obtenidos de diversas fuentes:
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1. Indicadores de cambio tecnolégico:

- Gasto en I+D federal como proporcién del PIB (Anderson y Moris, 2023).
- Gasto en I+D privado (capitalista) como proporcion del PIB (idem).

- Gasto en I+D de “otros” (gobierno no federal, educacion superior y organizaciones
sin fines de lucro) como proporcién del PIB (idem).

- Gasto global en [+D como proporcién del PIB (idem).

2. Indicadores de precios:

- Inflaciéon total (World Bank, 2024).

- Inflacion subyacente (Federal Reserve Bank of Atlanta, 2024).
- Indice de precios al consumidor (OECD, 2024).

- Indice de precios al productor (BEA, 2024c).

- Deflactor implicito del PIB (ibid., 2023c).

3. Indicadores del mercado laboral:

- Tasa de desempleo (ibid., 2024b).
- Salarios nominales (mediana de ingresos semanales) (ibid., 2024a).
- Salarios reales (ajustados por inflacién) (Marquetti, Miebach, Morrone, 2021).

4. Variables adicionales: o

- PIB nominal (BEA, 2023a).
- PIB real (ibid., 2023b).

- Tiempo (variable de control).
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Analisis estadistico

El analisis empirico se desarroll6 en tres fases principales:

1. Correlaciones bayesianas: Se estimaron correlaciones bayesianas (ordinarias y
parciales) de Pearson y Kendall entre los indicadores de cambio tecnoldgico,
inflaciéon y desempleo. Las correlaciones parciales permitieron controlar el
efecto de diversas variables (PIB nominal, PIB real, salarios reales) sobre las
relaciones estudiadas. Se utiliz¢6 el factor bayesiano (BF > 3) como criterio para
la significancia estadistica.

2. Pruebas de causalidad de Granger: se realizaron pruebas de causalidad de
Granger con diversos rezagos (1, 2 y 3) para evaluar las relaciones causales
entre los indicadores de cambio tecnoldgico y los indicadores de precios. El
criterio de significancia utilizado fue el valor-p < 0.05.

3. Modelos de correccién de errores (ECM): para profundizar en el analisis
inferencial, se utilizaron modelos de correcciéon de errores con la técnica de
ajuste lineal MARS, previa verificacion de los requisitos de cointegracion entre
las variables.

Adicionalmente, se construy6 un modelo lineal generalizado bayesiano objetivo
con familia gaussiana, usando el logaritmo natural de la tasa de plusvalia bruta
como variable dependiente y los logaritmos naturales del gasto global en [+D y del
indice de precios al consumidor como variables independientes.

Pruebas de estacionariedad

Para garantizar la validez de los andlisis inferenciales, se evalud la estacionariedad
de las series temporales mediante pruebas de Dickey-Fuller aumentadas (ADF).
Tras estas pruebas, se determiné que las variables son estacionarias al transformarlas
en términos de sus primeras diferencias, considerando un término de deriva y sin
tendencia determinista.

Las explicaciones tedricas para este comportamiento incluyen:

1. La presencia de tendencias deterministas o estocasticas en series econémicas.

2. La importancia del término de deriva para capturar medias distintas de cero
en primeras diferencias.
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3. Lanecesidad de especificacion correcta del modelo en pruebas ADF.

4. Latendencia de muchas variables econ6micas a crecer con el tiempo.

Resultados
Resultados descriptivos

El andlisis descriptivo inicial de las estadisticas estadounidenses de tasa de de-
sempleo, inflacién subyacente e indice de precios al consumidor entre 2020 y
2023 no muestra evidencia de la relacion inversa entre inflacién y desempleo que
postula la curva de Phillips. De hecho, desde el segundo trimestre de 2022 hasta el
dltimo trimestre de 2023, la tasa de desempleo se mantuvo estable (entre 3.5 y

Grafico 1.
Tasas de crecimiento del salario nominal y la inflacion total?

Salario Nominal (Mediana)
Inflacién Total

Salario Nominal (Mediana) vs Inflacién Total
N

1980 1990 2000 2010
Afio

Fuente: Elaboracién propia con base en World Bank, 2024 y de U.S. Bureau of Labor Statistics, 2024a.

% Elsalario nominal no es igual a cero, aunque pueda generar tal impresion por las escalas de las variables
y por la resolucién que es posible alcanzar para el grafico debido al ancho de la pagina. El lector puede
consultar en BEA (2024a) para verificar lo antes afirmado.
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Grafico 2.

Tasas de crecimiento del salario nominal y el indice de precios al consumidor
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Fuente: Elaboracién propia con base en U.S. Bureau of Labor Statistics, 2024a y Organization for Economic Co-
operation and Development, 2024.

3.7), mientras que la inflacién subyacente aument6 linealmente y el indice de
precios al consumidor bajo linealmente.

Para un andlisis mas estructurado, se examinaron las tasas de crecimiento del
salario nominal en comparacién con diferentes indicadores de inflacion:

Mediante ajustes empiricos de distribucién por el método de maxima bondad
de ajuste, se determiné que:

El crecimiento de los salarios nominales sigue una distribucién Gamma. Esta
distribucion es asimétrica con sesgo positivo, indicando que los aumentos salariales
extremos son poco frecuentes pero posibles.
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El crecimiento de la inflacidn total sigue una distribucién Cauchy. Puesto que
esta distribucién posee colas extremadamente pesadas, implica alta probabilidad
de valores atipicos y volatilidad sin media definida.

El crecimiento de la inflacién subyacente sigue una distribucion logistica. Esta
distribucion es simétrica con colas moderadamente pesadas, lo que indica que es-
tadisticamente la variable es mas estable que la inflacién total, pero con mayor
dispersiéon que una distribucién normal.

Estas diferencias distributivas fundamentales hacen metodolégicamente
incorrecto comparar directamente sus parametros de localizacién (medianas vs.
modas no definidas). Por ello, se aplicéd andlisis de tendencia-ciclo mediante
ondiculas de Daubechies que capturan la dindmica temporal sin asumir una
estructura distributiva especifica.

Grafico 3.
Comparacién de las tendencias-ciclos (por ondicula de Daubechies menos asimétrico La8) de las
tasas de crecimiento y de los diferentes indicadores de inflacidn para el caso estadounidense
(1980-2019)
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Fuente: Elaboracién propia con base en World Bank, 2024; U.S. Bureau of Labor Statistics, 2024a y Organization

for Economic Co-operation and Development, 2024.
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Grafico 4.
Comparacion de las tendencias-ciclos (por ondicula de Daubechies menos asimétrico La8) de las
tasas de crecimiento del salario nominal y del indice de precios al consumidor para el caso
estadounidense (1980-2019)

Salarios Nominales

lice de Precios al Consumidor
lacion Subyacent

Indicadores

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Afio

Fuente: Elaboracién propia con base U.S. Bureau of Labor Statistics, 2024a y Organization for Economic Co-
operation and Development, 2024.

Estas comparaciones muestran que las tendencias de los niveles de los

indicadores de precios practicamente se superponen y estan sistematicamente
por encima de los salarios, tanto nominales como reales. Aunque este hecho no
sea ninguna novedad teérica, muestra la correspondencia de nuestros resultados
en este sentido con la investigacién previa ampliamente aceptada sobre este fend-
meno.

Resultados inferenciales

Correlaciones bayesianas

Los resultados de las correlaciones bayesianas ordinarias muestran relaciones

estadisticamente significativas entre diversos indicadores de cambio tecnolégico
e indicadores de precios:
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Grafico 5.
Comparacion de las tendencias-ciclos (por ondicula de Daubechies menos asimétrico La8) de las
tasas de crecimiento del salario nominal, del salario real y del indice de precios al consumidor para
el caso estadounidense (1980-2019)

Indicadores
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Afio

Fuente: Elaboracidn propia con base en U.S. Bureau of Labor Statistics, 2024a; Marquetti et al., 2021y
Organization for Economic Co-operation and Development, 2024.

- Gasto federal en I+D e inflacion total: = 0.418, BF = 144.76.

- Gasto federal en I+D e inflacién subyacente: = 0.4945, BF = 1874.

- Gasto global en [+D e inflacién total: =-0.527, BF = 7033.

- Gasto global en [+D e indice de precios al consumidor: = 0.512, BF =9137.
- Gasto global en [+D e inflacién subyacente: =-0.56, BF = 16657.

- Gasto capitalista en I+D e inflacién total: =-0.5508, BF =21478.

- Gasto capitalista en [+D y deflactor implicito del PIB: =-0.571, BF = 42294.
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Las correlaciones parciales bayesianas, controlando efectos de diversas variables,

revelaron:

Correlacidn positiva entre gasto en [+D (federal y capitalista) e indice de precios
al consumidor cuando se controlan otras variables.

Correlacion negativa entre gasto global en I+D e indice de precios al consumidor.

Cuando se controla el efecto del PIB nominal, la correlacién entre la tasa de de-
sempleo y la inflacién subyacente desaparece, lo que sugiere que la inflacién no
es un fenémeno puramente monetario.

Es especialmente relevante el hallazgo de que, al controlar el efecto de los

salarios reales, las correlaciones negativas entre las diferentes fuentes de cambio
tecnoldgico y la inflacidn total dejan de ser estadisticamente significativas.

Pruebas de causalidad de Granger

Las pruebas de causalidad de Granger a un rezago indicaron:

Relacion causal entre todos los tipos de variables indicadoras de cambio
tecnoloégico y todos los tipos de indicador de precios.

El promedio de los valores-p cuando la variable independiente es algtin indicador
de cambio tecnoldgico es inferior a cuando es un indicador de precios (1.11E-02
contra 1.85E-02).

Con dos rezagos, los indicadores de precios explican la I+D capitalista, mientras
que con tres rezagos se restablece la predominancia del cambio tecnolégico
como determinante de los precios.

Modelos de correccion de errores

Tras verificar la cointegracion de las variables, los resultados de los ECM mostraron:

- El gasto en I+D federal determina: inflaciéon subyacente, IPC, IPP.

- El gasto en I+D capitalista determina: IPC, IPP.

Realidad Econdmica 375 / 1° ocl. al 15 nov 2025 [ Pégs. 77 a 108 / issn 0325-1926



Mas all de la curva de Phillips / José Mauricio Gomez Julian

- El gasto en [+D de otros determina: inflaciéon subyacente, IPC, IPP.
- Lainflacién subyacente determina el gasto en [+D de todas las fuentes.

Estos resultados indican que, segin los ECM, la Gnica manera en que los
precios y sus cambios afectan al cambio tecnoldgico es mediante la inflacién sub-
yacente.

Modelo lineal generalizado bayesiano

El modelo lineal generalizado bayesiano mostré que es posible explicar entre
el 49% y el 61% de la varianza de la tasa de plusvalia bruta utilizando inicamente
el gasto global en [+D y el indice de precios al consumidor. Los coeficientes (inter-
pretables como elasticidades) fueron:

- Coeficiente del gasto global en I+D: 0.709 (mediana).
- Coeficiente del indice de precios al consumidor: 0.195 (mediana).
- RZ=0.55

El modelo presenté buenos indicadores de validacion cruzada y factores de in-
flacién de varianza aceptables (1.17 para ambas variables explicativas).

Discusion

Los resultados empiricos de este estudio apoyan tres hallazgos fundamentales.

Ausencia de relacion inversa entre inflacion y desempleo

Contrario a la prediccién central de la curva de Phillips, nuestros resultados
descartan una relacién de largo plazo entre la inflacién (tanto subyacente como
medida por el IPC) y la tasa de desempleo. Las correlaciones bayesianas no
muestran relaciones estadisticamente significativas entre estos indicadores cuando
se controlan factores como el PIB real, lo que cuestiona fundamentalmente la
validez del trade-off entre inflacién y desempleo que ha sido pilar de la politica
macroecondémica convencional.
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Correlacidn positiva entre cambio tecnoldgico e inflacion

Los andlisis realizados muestran consistentemente una correlacién positiva
entre el gasto en [+D (especialmente de fuentes federal y capitalista) y los
indicadores de inflacién cuando se controlan efectos de variables como el PIB
nominal. Esta relacién positiva sugiere que el cambio tecnolégico y los avances en
productividad estdn asociados con presiones inflacionarias, lo que contradice la
visién neoclasica que asocia el progreso tecnol6gico con menores precios.

Inflacion como mecanismo de conversidn de plusvalia extraordinaria en plusvalia
relativa

Nuestros hallazgos apoyan la hipo6tesis marxista de que la inflacién funciona
como un mecanismo para ajustar el salario real frente a los incrementos en pro-
ductividad. Las correlaciones negativas estadisticamente significativas entre los
salarios reales y las fuentes federal y capitalista de gasto en [+D, junto con las co-
rrelaciones positivas entre estas fuentes y los indicadores de inflacion, sugieren
un proceso donde la inflacién reduce el valor real de los salarios, permitiendo que
los incrementos de productividad beneficien principalmente a la tasa de plusvalia.

La evidencia empirica obtenida es consistente con la teoria marxista expuesta
por Astarita (2016), quien plantea que la inflacién sirve como mecanismo para
que las innovaciones tecnolégicas repercutan en la tasa de ganancia de los
capitalistas como clase social, mediante una rebaja no negociada en los salarios
reales. Como sefialaban Keynes y Joan Robinson (McDonald, 2018: 6-7), este me-
canismo genera menor tension politica que negociar reducciones directas en los
salarios nominales.

Ademas, nuestro modelo lineal generalizado bayesiano demuestra que el gasto
en [+D y el indice de precios al consumidor tienen una capacidad explicativa signi-
ficativa de la tasa de plusvalia bruta, lo que refuerza la interconexién entre cambio
tecnoldgico, inflacidn y explotaciéon laboral desde la perspectiva marxista.
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Comparacion con estudios previos

Nuestros hallazgos sobre cémo la inflacion erosiona los salarios reales dialogan
directamente con la literatura reciente sobre desigualdad econémica y cambio
tecnologico. Por ejemplo, Piketty (2013: 448-449, 575-577) identifica un mecanismo
fundamental de desigualdad a través de su férmula (donde representa el
rendimiento del capital y la tasa de crecimiento econémico). Piketty argumenta
que esta condicién, cuando se cumple, genera “trayectorias explosivas y espirales
desigualitarias incontroladas”. Aunque Piketty no analiza especificamente la
inflacién como mecanismo distribuidor, su andlisis proporciona un marco com-
plementario para entender cémo los rendimientos del capital pueden superar sis-
tematicamente el crecimiento econémico general.

Por su parte, Joseph Stiglitz ha documentado cémo los cambios tecnolégicos y
la globalizacién han contribuido a transformaciones econémicas que frecuentemente
perjudican a los trabajadores. Como sefiala Stiglitz (2015: 280), “la globalizacién y
los avances tecnolégicos han llevado a la pérdida de buenos empleos manufactureros,
que probablemente nunca volveran”. Por otro lado, Stiglitz (2019: 18) también ar-
gumenta que “podriamos haber gestionado mejor el proceso de cambio tecnoldgico
y globalizacién” para mitigar sus efectos negativos. Su perspectiva, aunque desde
un marco diferente al marxista, coincide en identificar la interaccién entre
tecnologia y distribucién del ingreso como problematica.

Sin embargo, a diferencia de estos enfoques, que tienden a ver la desigualdad
como un resultado no deseado o una “falla de mercado” (como es el caso de Stiglitz),
nuestro analisis marxista sugiere que la inflacién opera como un mecanismo sistémico
que facilita la conversién de plusvalia extraordinaria en plusvalia relativa, siendo no
un defecto sino una caracteristica funcional del capitalismo contemporaneo.

Conclusion

La presente investigacién ha proporcionado evidencia empirica que cuestiona
la relacion inversa entre inflaciéon y desempleo postulada por la curva de Phillips,
mientras que apoya la teoria marxista de la inflacién como mecanismo de ajuste
salarial que permite convertir los efectos temporales de la plusvalia extraordinaria
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en plusvalia relativa permanente para la clase capitalista en su conjunto, preservando
asi los beneficios del cambio tecnoldgico para el capital incluso después de que las
innovaciones se han generalizado.

Contribuciones

La principal contribucién de esta investigacién es demostrar empiricamente,
mediante técnicas estadisticas avanzadas, que:

1. No existe una relacién estadisticamente significativa entre inflacién y desempleo
en el largo plazo.

2. Existe una correlacion positiva entre el cambio tecnolégico (medido por el
gasto en [+D) y la inflacion.

3. La inflacién funciona como mecanismo para reducir los salarios reales,
permitiendo que las ganancias de productividad aumenten la tasa de plusvalia.

Esta investigacion contribuye a una comprensién mas completa de la inflacion,
no como un simple desequilibrio entre oferta y demanda o como un mero fenémeno
monetario, sino como un mecanismo fundamental en la dindmica de acumulacién
capitalista y en la lucha de clases por la distribucién del ingreso.

Limitaciones

El estudio presenta algunas limitaciones que deben considerarse:

1. Se centra exclusivamente en datos de Estados Unidos para el periodo 1968-
2021.

2. Lamedicién del cambio tecnolégico a través del gasto en [+D como proporcién
del PIB es una aproximacién que podria no capturar todas las dimensiones del
cambio tecnolégico. Si bien el gasto en [+D/PIB presenta limitaciones evidentes
-no captura spillovers tecnolégicos,® transferencias internacionales de tecnologia,

3 Transferencias no intencionales de conocimiento e innovacion entre empresas o paises que ocurren sin
compensacion directa (por ejemplo, ingenieria inversa, movilidad laboral, imitacion).
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innovaciones organizacionales, mejoras incrementales en procesos, ni la
eficiencia en la conversién de I+D en innovacién productiva- sigue siendo el
proxy mas robusto disponible por miultiples razones: 1) existe una correlacién
empirica sistematica y persistente entre [+D/PIB y medidas posteriores de
productividad total de factores con rezagos de 3-7 afios documentados exten-
sivamente desde Griliches (1979: 95, 102, 112) hasta Bloom et al. (2020:
1111-1112, 1114, 1120, 1134); 2) es la tnica variable con series temporales
largas, comparables internacionalmente y metodoldgicamente estandarizadas
por la OCDE desde principios de la década de 1980 (OECD, 2015: 19, 23, 26,
28;2023; Coe y Helpman, 1995: 859, 876; 3) como resultado del punto anterior,
captura el esfuerzo intencional y sistematico de innovacién, distinguiendo
entre adopcion pasiva y creacion activa de tecnologia; 4) los indicadores alter-
nativos como patentes sufren de sesgos sectoriales severos, el capital TIC
omite innovaciones no digitales, y las medidas de output innovador son
endoégenas al problema que se estudia; 5) metaandlisis recientes, como los de
Hall, Mairesse y Mohnen (2010: 1055-1057) y Ugur et al. (2016: 2, 8-10),
confirman elasticidades estables entre [+D y productividad agregada del 0.05-
0.25 pese a la heterogeneidad metodolégica y 6) incluso reconociendo que su-
bestima el cambio tecnolégico total, proporciona un limite inferior consistente
que permite comparaciones validas temporal y transversalmente, convirtiendo
su sesgo conservador en una ventaja para la inferencia estadistica robusta.*

3. Lasrelaciones identificadas son complejas y podrian estar influidas por variables
no incluidas en el analisis.

* El gasto en [+D proporciona un limite inferior porque, por definicion, captura unicamente la innovacién
tecnoldgica formalizada y contabilizada -aquella que pasa por laboratorios, centros de investigacion y
departamentos de desarrollo con presupuestos explicitos- mientras omite sistematicamente: a) el apren-
dizaje por la practica (learning-by-doing) y mejoras incrementales no formalizadas en el proceso pro-
ductivo, b) las innovaciones organizacionales y gerenciales que no se registran como [+D, c) los spillovers
tecnolégicos y transferencias de conocimiento no transadas en el mercado y d) la adopcién y adaptacién
creativa de tecnologias existentes. Dado que todos estos componentes omitidos son no negativos y re-
presentan cambio tecnoldgico real, el [+D necesariamente subestima el cambio tecnoldgico total, garan-
tizando que funcione como cota inferior: el cambio tecnolégico verdadero es al menos tan grande como
lo que indica el I+D, nunca menor.
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4. Aunque el nucleo teérico puede considerarse delineado, asi como también
verificado econométricamente, debe expandirse la teoria de la inflacién propuesta
y ser conectada con el resto del cuerpo teérico marxista relativo a la teoria de los
ciclos econémicos, a la tendencia decreciente de la tasa media de ganancia, etc.

5. Deben plantearse las implicaciones politicas tanto a nivel de la organizacién
sindical de los trabajadores como en las decisiones de los hacedores de politica
econOmica.

6. El punto anterior conduce al abordaje de las politicas econémicas modernas
en general y a las politicas monetarias modernas en particular, especialmente
ala que estd en boga en la actualidad: las metas de inflacién.
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Apéndice
A. Resultados de pruebas de estacionariedad

Cuadro Al.

Resultados de pruebas ADF para primeras diferencias con término de deriva

Variable Estadistico Valor-p Valor Critico Resultado
ADF (5%)

1+D Federal (12 dif) -3842 0.0289 -2925 Estacionaria
1+D Capitalista (12 dif) -4127 0.0130 -2925 Estacionaria
1+D Otros (12 dif) -3976 0.0185 -2925 Estacionaria
1+D Global (12 dif) -4053 0.0161 -2925 Estacionaria
Tasa de Desempleo (12 dif) -3513 0.0476 -2925 Estacionaria
Inflacién Total (12 dif) -5217 0.0001 -2925 Estacionaria
Inflacidn Subyacente (12 dif) -4835 0.0006 -2925 Estacionaria
IPC (12 dif) -3694 0.0352 -2925 Estacionaria
IPP (12 dif) -3851 0.0286 -2925 Estacionaria
Deflactor del PIB (12 dif) -3772 0.0307 -2925 Estacionaria
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Cuadro A2.
Resultados de no cointegracidn a pares entre indice de precios al consumidor (IPC), indice de
precios al productor (IPP), inflacidn total, inflacién subyacente, I+D federal, 1+D capitalista, 1+D

otros y sus residuos

X v Cointegracién Cointegr‘_acio'n
de residuos entre variables
1+D GLOBAL 1+D FEDERAL No No
1+D FEDERAL 1+D GLOBAL No No
1+D CAPITALISTA 1+D GLOBAL No No
1+D CAPITALISTA 1+D FEDERAL No No
1+D CAPITALISTA Inflacién Subyacente No No
1+D CAPITALISTA 1+D OTROS No No
1+D CAPITALISTA Inflacién Total No No
IPC 1+D GLOBAL No No
IPC 1+D FEDERAL No No
IPC 1+D CAPITALISTA No No
IPC Inflacion Subyacente No No
IPC 1+D OTROS No No
IPC Inflacién Subyacente No No
IPC IPP No No
PP 1+D GLOBAL No No
IPP 1+D FEDERAL No No
PP 1+D CAPITALISTA No No
IPP Inflacion Subyacente No No
IPP IPC No No
IPP 1+D OTROS No No
IPP Inflacién Total No No

104

Fuente: elaboracion propia con base en Anderson & Moris, 2024; U.S. Bureau of Labor Statistics, 2024b y
2024c; World Bank, 2024; Federal Reserve Bank of Atlanta, 2024; Organization for Economic Co-operation

and Development, 2024 y U.S. Bureau of Economic Analysis, 2023c.
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B. Resultados detallados de correlaciones parciales bayesianas

Cuadro B1.
Correlaciones parciales bayesianas entre indicadores de cambio tecnoldgico e inflacién contro-
lando diversas variables

Variables con- I+D Federal - [+D Capitalista 1+D Global - 1D erobal -In- 1D Ca.plltahsta Dese.rrjpleo i
flacion Subya- - Inflacion Sub- Inflacion Sub-
troladas IPC -1PC IPC
cente yacente yacente
Ninguna (co-
) ) . 0.387 -0.38
rreIgaon ordi- 0.495 (BF=7.9) (BF=5.66) (BF=43.65) N/S N/S N/S
naria)
) 0.46 0.2926 0.44 -0.265
PIB Nominal (BF=647.37) (BF=5.73) (BF=304.05) N/s (BF=4.0) N/s
PIB Real N/S N/S N/S N/S N/S N/S
PIB Nominal y g 0.407
Real 0.27 (BF=4.38) N/S (BF=101.4) N/S N/S N/S
) -0.271 0.275
Salarios Reales (BF=4.46) N/S N/S N/S N/S (BF=4.43)
PIB Nominal y 0.4747
Salarios Reales | (BF<736.18) N/S N/S 0.275 (BF>3) 0.275 (BF>3) N/S

Nota: (N/S) indica correlacidn no significativa (BF < 3); los valores representan el coeficiente de Kendally el fac-
tor bayesiano (BF) entre paréntesis; BF > 3 indica evidencia sustancial a favor de la existencia de correlacion.
Fuente: Elaboracidn propia con base en Anderson & Moris, 2024; U.S. Bureau of Labor Statistics, 2024b; Federal
Reserve Bank of Atlanta, 2024; Organization for Economic Co-operation and Development, 2024; U.S. Bureau of

Economic Analysis, 2023a 'y 2023b y Marquetti et al., 2021.
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C. Resultados detallados del modelo lineal generalizado bayesiano

Cuadro C1.
Resultados del modelo lineal generalizado , para 10000 iteraciones, 10 cadenas de Markov, una
reproductibilidad igual a 10000 y un tamafio de muestra posterior de 50000

- Tamafio de
Estadistico de prueba Coeﬁuente MAD-SD | SE-MEAN SD (4) MCSE (5) | R-hat(6) muestra
(mediana) (1) (2) (3) i
efectivo (7)
Intercepto -1,673 0,2 0 0,21 0 1 60101
Coeficiente del Gglsto Global en 0,709 02 0 024 0 1 45472
1+D como Proporcion del PIB
Coefluente? del Indice de Precios 0,195 0 0 003 0 1 14781
al Consumidor
0,55 - - 0,06 - - :
Desviacion Estandar de los Errores 0,16 0 0 0,2 0 1 46206
Media Predictiva Posterior del Mo- 028 i 0 003 0 1 19603
delo
Media de los Datos Observados -0,28 - - - - - -
Logarltmo de la Distribucion Pos- 1591 i 01 146 0 1 21623
terior (8)
Notas:

[1] Mediana de la distribucién posterior asociada a dicho coeficiente.

[2] En los modelos bayesianos, la incertidumbre sobre los parametros del modelo se representa mediante
una distribucién posterior, por lo que la desviacion estandar (SD, por sus siglas en inglés) de esta distribucion
posterior proporciona una medida de la incertidumbre asociada con cada parametro del modelo. La Desviacién
Absoluta Media (MAD, por sus siglas en inglés) de estas desviaciones estandar se utiliza para cuantificar la
dispersion de las incertidumbres asociadas con los coeficientes del modelo. Asi, MAD-SD representa la
desviacion absoluta media de las desviaciones estdndar de los coeficientes estimados en la distribucion
posterior. Este valor proporciona informacion sobre la variabilidad de las incertidumbres asociadas con los
coeficientes del modelo, lo que contribuye de manera relevante a la comprension de la estabilidad y precision
de las estimaciones de los coeficientes.

[3] Error estandar de la media.

[4] Desviacién estandar.

[5] Error estandar de la simulacion Monte Carlo.

[6] Estadistico de calidad de convergencia.

[7] Indicador de la precisidn de las estimaciones.

[8] Medida de la calidad de ajuste del modelo a los datos (véase la seccion 3.7).
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Cuadro C2.

Resultados de la validacion cruzada por leave-one-out del modelo lineal generalizado, para una
matriz de validacién de 50000 por 61 log-verosimilitudes

Estadistico de prueba Estimacion Error estandar Error estandar Monte Carlo
ELDP-LOO 23,7 4,4 0
P-LOO 3 0,6 -
LOO-IC -47,4 8,8 -

Nota: Todos los valores k del muestreo de importancia suavizado por Pareto® son menores a 0.5.

Fuente: Elaboracién propia con base en Anderson & Moris, 2024; Organization for Economic Co-operation and
Development, 2024 y Gomez Julian, 2023.

D. Notas técnicas sobre distribuciones ajustadas

Distribucidon gamma

La distribucién Gamma es una distribucién de probabilidad continua con dos
parametros: forma (k) y escala (0). En el caso del crecimiento de los salarios
nominales, los pardmetros estimados fueron y. Esta distribucién es apropiada
para modelar variables que representan tiempos hasta eventos o cantidades que

no pueden ser negativas y que muestran asimetria positiva.

Caracteristicas relevantes:

- Asimétrica, con sesgo positivo

- Media = kx 0 (aproximadamente 1154,05 para los parametros estimados)

- Varianza = k x 6° (aproximadamente 213.921,14)

- Adecuada para modelar tasas de crecimiento econdmico con limite inferior en

Ccero

5 El diagnéstico por muestreo de importancia suavizado por Pareto es una herramienta de diagndstico
utilizada en el contexto de la inferencia bayesiana, especialmente en modelos complejos ajustados con
métodos de Monte Carlo. Su nombre proviene de la distribucién de Pareto, que se utiliza en su calculo.
Su propdsito principal es evaluar la fiabilidad de las estimaciones de ciertos estadisticos posteriores,
particularmente aquellos que involucran la cola de la distribucién posterior, como los intervalos de cre-

dibilidad.
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Distribucion Cauchy

La distribucién Cauchy (también conocida como distribucién de Lorentz) es
una distribucién de probabilidad continua caracterizada por tener colas muy
pesadas. Para el crecimiento de la inflacion total, los parametros estimados fueron:
localizacion x = 0.02724294 y escala y = 0.27060285.

Caracteristicas relevantes:

- No posee momentos finitos (media, varianza, etc. no estan definidos).

- La mediana coincide con el parametro de localizacion (-0.02724294).

- Mas resistente a valores atipicos que la distribuciéon normal.

- Particularmente util para modelar fendmenos con valores extremos frecuentes.
- Es mas “puntiaguda” que la distribucién normal en su centro.

Distribucion Logistica

La distribucién logistica es similar a la distribucién normal pero con colas mas
pesadas. Para el crecimiento de la inflacién subyacente, los parametros estimados
fueron: localizacion u = 0.01335873 y escala s =0.11083579.

Caracteristicas relevantes:

Media=p =-0.01335873.
- Varianza = (s? 72 / 3 = 0.0128 (para el parametro estimado).
- Ma3s facil de manipular matematicamente que la distribucién normal.

- Utilizada frecuentemente en modelos de crecimiento y en analisis de datos eco-
némicos.

Su funcién de distribucién acumulativa tiene una forma analitica simple.

La utilizaciéon de estas tres distribuciones distintas refleja la complejidad y
diferente naturaleza estadistica de las variables econdémicas analizadas, destacando
la importancia de identificar correctamente la estructura probabilistica subyacente
para realizar inferencias adecuadas.
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Resumen

En dialogo con la bibliografia secundaria, se presenta aqui la fundamentacién de
los tipos de cambio multiples de Marcelo Diamand como respuesta al problema del cre-
cimiento restringido por la balanza de pagos en economias con estructura productiva
desequilibrada (por sus siglas en inglés, UPS), relativamente pequeias y abiertas. Esta
fundamentacion se sustenta en 1) el principio de la demanda efectiva, enfatizando la
centralidad de las exportaciones como componente auténomo de la demanda para el
desarrollo de rendimientos crecientes a escala; 2) la critica a la teoria de la paridad del
poder adquisitivo como determinante del tipo de cambio y 3) la dimensién cambiaria
y tributaria de la propuesta diamantina, segun la cual el gasto publico como compo-
nente auténomo de la demanda cumple un rol central orientado a la promocién de las
exportaciones.

Palabras clave: Estructura productiva desequilibrada - Crecimiento restringido por la ba-
lanza de pagos - Exportaciones industriales - Tipo de cambio - Demanda efectiva

Abstract

Foundations of Marcelo Diamand’s Multiple Exchange Rate Proposal

In dialogue with the secondary literature, this paper presents the theoretical foun-
dations of Marcelo Diamand’s proposal for multiple exchange rates as a response to
the problem of growth under external constraints in relatively small and open econo-
mies with an unbalanced productive structure (UPS). This framework rests on three
main pillars: 1) the principle of effective demand, emphasizing the central role of ex-
ports as an autonomous component of demand necessary for the development of in-
creasing returns to scale; 2) a critique of the purchasing power parity theory as a
determinant of the exchange rate; and 3) the exchange rate and fiscal dimensions of
Diamand'’s proposal, according to which public spending, as an autonomous component
of demand, plays a key role in promoting exports.

Keywords: Unbalanced Productive Structure - Growth under External Constraints - Industrial
Exports - Exchange Rate - Effective Demand
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1. Metodologia

1 método de estudio empleado es de tipo cualitativo, consistente en el

andlisis interpretativo de fuentes bibliograficas, tanto primarias como

secundarias. Las lineas interpretativas son analizadas en forma critica a
partir de su contraposicién con el estudio de las afirmaciones y argumentos pre-
sentados en las fuentes primarias. De este modo, el nivel de andlisis del articulo es
teorico y, si bien no se realizan contribuciones en el plano empirico, se refiere a
estudios empiricos elaborados en la bibliografia secundaria sobre la tematica. A
fin de clarificar la exposicion, la discusion sobre los estudios empiricos ha sido
presentada en notas al pie de la pagina, de forma tal que el lector pueda contratarla
en relacion con la temdtica tedrica abordada en el texto principal. El andlisis
critico de la bibliografia primaria y secundaria apunta al desarrollo de una inter-
pretacion que permita un abordaje exhaustivo del problema, contribuyendo a una
exposicion sistemadtica de sus supuestos que evite las simplificaciones que surgen
de adoptar una determinada escuela de pensamiento. En este sentido, el articulo
se ha realizado bajo el lineamiento metodoldgico de raigambre foucaultiana que
consiste en utilizar las categorias tedricas y las perspectivas hermenéuticas de los
intérpretes como instrumentos de una caja de herramientas (Foucault, 2001:
1391).

2. Introduccion: la critica a los diagndsticos de los modelos aplicados en la Argentina

Diamand presenta su propuesta de tipos de cambio multiples (multiple exchange
rate, MER) para superar el crecimiento restringido por la balanza de pagos
(balance of payments constrained growth, BPCG) en una economia con estructura
productiva desequilibrada (UPS). Esta estructura surge de MER efectivos! durante
el proceso de industrializacion por sustitucion de importaciones (import substitution

1 Analizados en detalle en el tercer apartado.

Realidad Econémica 375 [/ 1° oct. al 15 nov 2025 / Pigs. 109 a 144 [ issn 0325-1926

111



112

Fundamentos de fa propuesta de tipos de cambio multiples de Marcelo Diamand / Joan Severo Chumbita

industrialization, 1SI). Diamand cuestiona los diagndsticos dominantes sobre la li-
mitacion al crecimiento, que esquematiza en tres posiciones con representacion
politica aplicados en el pais: el enfoque liberal-ortodoxo que entiende es de oferta,
el nacional-populista que considera es de demanda y el cepalino-frondizista que
interpreta es de insuficiente acumulacién de capital (Diamand, 1973).

El modelo liberal-ortodoxo observa restricciones de oferta al crecimiento a
causa de la especializacién productiva distorsionada por la proteccién de sectores
ineficientes; el modelo nacional-populista, de base tedrica keynesiana, entiende
que la demanda efectiva restringe el crecimiento por la existencia de capacidad
ociosay la distribucion regresiva del ingreso; el modelo cepalino de Raul Prébisch
considera que el crecimiento se halla limitado por la escasez de capital en los
paises periféricos (Diamand, 1973: 41-42, 433; 1977a: 7-8, 20; 2024b: 47-48;
2024c: 101-115; 2024d: 119; Prébisch, 1984; Kaldor, 1977: 199; Chena et al,
2011: 12; Odisio et al., 2017: 123).

En contraposicion, Diamand entiende que la Argentina es un pais de ingresos
medios que no solo posee, como la mayoria de las economias periféricas, un
sector primario competitivo internacionalmente, sino también un desarrollo
industrial orientado al mercado doméstico bajo la ISI. Esto permite discutir la
perspectiva liberal-ortodoxa que justifica la especializacién internacional en bienes
primarios por el principio de ventajas comparativas estaticas. Frente a este
enfoque, Diamand reconoce la eficiencia en el uso de los factores productivos que
logra la ISI como no puede hacerlo el modelo liberal-ortodoxo bajo el supuesto de
vaciamiento de todos los mercados -de pleno uso de la capacidad productiva- del
“modelo neoclasico” (Diamand, 2024b: 48-50, 66, 68, 77-78; 1973: 53-54; 1977a:
7-8, 14, 26-29; 2024a: 14; Diamand y Nochteff, 1999: 26, 71-72, 75, 140-141;
Kaldor, 1983: 36; Odisio et al., 2017: 125). Al mismo tiempo, confronta con la
perspectiva nacional-populista cuyo modelo de crecimiento se basa en el estimulo
de la demanda interna a través del gasto publico y la distribucién progresiva del
ingreso, sin advertir las consecuencias sobre la balanza de pagos (balance of
payments, BOP) de politicas econémicas disefiadas para economias cerradas, en el
corto plazo y en condiciones de capacidad ociosa (como son las keynesianas en su
version original) (CEPAL, 1959: 162; Diamand, 1973: 16-44; 1977a: 5; 2024a: 13-
15, 22; 2024b: 48-49; 2024d: 120-121; Kaldor, 1977: 204; Diamand y Nochteff,
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1999: 264-265; Obstfeld, 2001: 4; Neffa, 2011: 25, 27, 29-30; Amico y Fiorito,
2011: 69; contra la identificacién entre el pensamiento nacional-populista y el
keynesiano, ver Valle (2011: 116-117)).

Diamand rechaza, a su vez, el diagnostico de Prébisch de déficit en la acumulaciéon
de capital, en cuanto la RCPB se sustenta en la escasez relativa de divisas que
surge en el proceso de la ISI (Prébisch, 1949; CEPAL, 1959: 162-165; Braun y Joy,
1968; revisado por el propio Prébisch, ver también Prébisch (1984)). Aun
reduciendo el coeficiente de importaciones sobre el producto, el crecimiento del
producto industrial requiere de la importacién creciente de insumos, productos
intermedios y bienes de capital. A medida que se incrementa la produccion local
de estos rubros, especialmente en los intensivos en conocimiento, la sustituibilidad
es decreciente y los costos se incrementan en la estructura productiva en su
conjunto, dificultando la insercién internacional de la industria para generar
divisas (Diamand, 1972: 1-2, 17; 1973: 41-42, 49-50, 66, 71; 1992: 208; 2024a:
20-21; 2024b: 54, 68; 2024d: 121-122; Kaldor, 1971: 491; 1983: 36; Chena et al.,
2011:11-12; Neffa, 2011: 25-26; Amico y Fiorito, 2011: 57, 63-64, 67; Valle, 2011:
117; Panigo y Chena, 2011b: 326; Odisio et al., 2017: 121-126, 132; Dvoskin et al.,
2020: 316-321, 328; Odisio, 2022: 13, 16-17, 30-31).2 La industria impulsa el cre-
cimiento del producto agregado de la economia precisamente porque crece a una

% Valle y Amico y Fiorito cuestionan la critica de Diamand a la ISI, en lo que respecta al agotamiento del
modelo, sugiriendo que requeria un proceso de maduracion, especialmente en el caso de industrias ba-
sicas, interrumpido por la politica econdmica de la dltima dictadura militar (Valle, 2011: 112, 118, 124-
127; Amico y Fiorito, 2011: 66-68). Sin embargo, Diamand reconoce el valor de la ISI en cuanto a la
eficiencia en el uso de los factores productivos, frente a la visién liberal-ortodoxa que solo observa la efi-
ciencia operativa, aun cuando resulte en la generacién de capacidad ociosa y altos niveles de desempleo
(Heyn y Moldovan, 2011: 181). De hecho, reconoce que la ISI debe proseguir: “Por ello es absurdo creer
que el proceso sustitutivo terminé. Lo que se debe dar por terminado es la sustitucién a cualquier precio
y como una estrategia exclusiva, pero la sustitucion a precios acotados, integrada con las exportaciones
industriales a través de los tipos de cambio efectivos apropiados, debe constituir un integrante perma-
nente de todo proceso de industrializacion” (Diamand, 2024b: 68, ver también 77-78). Por otra parte,
Diamand no desestima el gasto ptiblico como dinamizador del crecimiento, si se implementan politicas
que permitan superar el techo al crecimiento impuesto por la escasez de divisas (Amico y Fiorito, 2011:
74-75). Por ultimo, reconoce explicitamente los avances del frondizismo en términos de industrias basi-
cas: “sin perjuicio de mis criticas, el desarrollismo tuvo un gran mérito. Hay que reconocer que en este
periodo se hizo mucho. El pais pasé de la industria de productos finales a la industrializacion en etapas
intermedias y basicas” (Diamand, 2024d: 122; ver también Odisio et al., 2017: 125-126).
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tasa mayor que el promedio, lo cual genera la paradoja de que, aun incrementando
la tasa de produccién local (reduccién del componente importado), la magnitud
de importaciones crece a una tasa mayor que las exportaciones bajo la ISI (Odisio,
2022: 39).

3. Las objeciones a los modelos de tipo de cambio unico, alto y estable en UPS a
partir del principio de la demanda efectiva

La propuesta de Diamand de MER surge como respuesta de los problemas que
acarrea la aplicacion del tipo de cambio dnico en economias con UPS. Como ya
advierte Diaz Alejandro, el instrumento de devaluar la moneda local para restituir
el equilibrio en la balanza comercial (en un pais exportador de alimentos como la
Argentina), conlleva un impacto negativo sobre el consumo y la demanda agregada
-especialmente en el sector industrial, por su mayor elasticidad precio de la de-
manda- a partir de la reduccidn del poder adquisitivo del salario (Diaz Alejandro,
1963; Ferrer, 1963: 7, 11-13; Balassa, 1964: 591-592, 594-595; Eshag y Thorp,
1965: 21, 24, 29-30, 50-55; Chenery y Strout, 1965; Braun y Joy, 1968; Sidrauski,
1968: 79; Kaldor, 1971: 492; 1983: 35-36; Diamand, 1973: 15, 34, 75, 80-81;
1977a: 9-10, 16-17, 27; 2024b: 55, 57, 61, 64; 2024d: 120; Canitrot, 1975; 1983;
Krugman y Taylor, 1978; Edwards, 1989: 12; Katz y Kosacoff, 1989: 9-11, 16-18;
Diamand y Nochteff, 1999: 79-80, 267-268; Frenkel y Taylor, 2006: 4; Gala, 2008:
277; Frenkel y Rapetti, 2010: 9, 13, 31; Chena et al,, 2011: 12-13, 22; Amico y
Fiorito, 2011: 60-61; Serino, 2011: 306-309; Panigo y Chena, 2011b: 323, 326,
330; Odisio et al.,, 2017: 122, 144; 2022: 12-14; Fernandez y Gonzalez, 2021: 87;
Dvoskin et al.,, 2020: 327). Este efecto es particularmente nocivo sobre la rentabilidad
del sector industrial si se reconocen rendimientos crecientes a escala en él (ver
Ros y Skott, 1998: 480-484).3

3 Losautores, al considerar la pérdida de economias de escala, a diferencia de Diamand, no parten de la devaluacién
como causa de la caida del nivel de producto, sino de la apertura comercial. Utilizan un marco tedrico ecléctico,
no exento de contradicciones, ya que se sustenta en fundamentos marginalistas (la homogeneidad del capital, el
equilibrio en el punto de vaciamiento de los mercados incluyendo el mercado de factores para determinar la dis-
tribucién), pero que reconoce la existencia del desempleo involuntario persistente. En este sentido, su posicién
se asemeja a la perspectiva de Krugman en la medida en que incorpora rendimientos crecientes a escala para el
sector industrial transable y ocasionalmente reconoce el principio de la demanda efectiva, distinguiéndose en
este punto de la perspectiva marginalista clasica (Krugman, 1980: 952; Krugman y Taylor: 1978).
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La devaluacién genera una “renta devaluatoria” por el incremento de la
expresion en moneda local del precio internacional por encima de los costos de la
produccién primaria (Serino, 2011: 308). El problema central para economias con
UPS es que el estimulo a la diversificaciéon y crecimiento de las exportaciones in-
dustriales que podria generar la devaluacion se ve morigerado por el aliciente que
produce la renta extraordinaria en el sector primario (Dvoskin et al., 2020: 322-
323, 329-330, ver también 316-321). Estos argumentos conservan su vigencia
frente a las propuestas de tipo de cambio real (real exchange rate, RER) tnico, alto
y estable para estimular el sector industrial para economias con UPS (ver Rodrik,
2005; 2008: 2-4, 7-9, 43; Gala, 2008; Levy-Yeyati y Sturzenegger, 2008; Razmi et
al.,, 2009; Frenkel y Taylor, 2006: 1, 3-5, 10; Frenkel y Ros, 2006: 635; Frenkel y
Rapetti, 2010: 5-6, 10, 14-15).*

Gliizmann, Levi-Yeyati y Sturzenegger, siguiendo a Rodrik (2008), definen el
tipo de cambio real de equilibrio a partir del tipo de cambio nominal (nominal ex-
change rate, NER) sobre el indicador de paridad del poder adquisitivo (purchasing
power parity, PPP) de la Penn World Tables 6.3: cuando el cociente es mayor que
la unidad indica que el RER -corregido del efecto Harrod-Balassa-Samuelson (Ha-
rrod-Balassa-Samuelson’s effect, HBSE)® a través de la regresion del RER sobre el
producto per cdpita- se encuentra devaluado (Glizmann et al, 2012: 667; ver
también Lothian y Taylor, 2008: 1745). Concluyen, en contra de la tesis de Diaz
Alejandro, que la devaluacion conlleva crecimiento traccionado por el ahorro y la
inversion, y no de las exportaciones netas y los bienes transables, como sostiene
Rodrik (Glizmann et al., 2012: 667-671; Gala, 2008: 286; Rodrik, 2008: 2-4, 7-8;
ver en el mismo sentido, Sturzenegger, 1977: 122-124; ver la respuesta de Diamand
(1977b: 132)).

Gala, por el contrario, utilizando también un RER corregido por el HBSE,
presenta evidencia econométrica en la direccion opuesta —en el caso de paises en

3 Para un modelo con equilibrio en el punto de vaciamiento de los mercados, segun el cual la devaluacion
es expansiva por la mejora de los precios relativos del sector externo, ver Dornbusch (1976: 1166-1167,
1171); ver también los matices a esta posicion basados en el modelo Mundell-Fleming de Dornbusch y
Krugman (1976: 544-545, 551, 558-564, 568-574, 578).

* En el apartado siguiente se analisis este efecto.
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desarrollo en el perfodo 1960-1999, sobre la base de datos de Easterly (2001)-; a
su vez, critica metodolégicamente el tipo de regresiones utilizadas por Gliizmann,
Levi-Yeyati y Sturzenegger (Gala, 2008: 279-283, 285-286). Gala entiende que el
RER alto (bajo) favorece la tasa de ganancia y la inversion (consumo) y las expor-
taciones (importaciones), especialmente en el sector transable con rendimientos
crecientes a escala (no transable con rendimientos decrecientes a escala), por lo
que el crecimiento (relativo estancamiento) de los paises asiaticos (latinoamericanos)
con el RER alto (bajo) se podria explicar por esta via: an investment-led pattern of
growth (Gala, 2008: 275; ver también 287; Rodrik, 2008: 2-4, 7-8).

Frente a la propuesta del RER tunico, alto y estable, Diamand sefiala que su
efecto estimulante para las exportaciones y la inversidn suele ser transitorio en la
medida en que la flexibilidad inicial del salario real —con rigidez nominal a la baja-
suele ser resistida por los trabajadores en el mediano plazo (ver también Edwards
(1989: 16-17)).° Esto se debe, como destacan Amico y Fiorito, a que Diamand
sostiene —en correspondencia con la visiéon de la economia politica clasica- la
rigidez de los salarios reales a la baja. Sin embargo, es preciso aclarar que la
referencia es al mediano plazo, ya que, si este fuese el caso en el corto plazo, la de-
valuacién no tendria los efectos recesivos que Diamand le atribuye (Diamand,
1972: 7; 1977a: 11, 17; 2024b: 59-60; Canitrot, 1975, 1980; Sturzenegger, 1977:
119-120; Kaldor, 1983: 35, 37; Damill et al., 2002; Amico y Fiorito, 2011: 58-59;
Panigo y Chena, 2011b: 326; Frenkel y Rapetti, 2010: 13, 32).

Aun en el caso altamente hipotético de una sociedad doécil, dispuesta a aguantar el
sacrificio, seria dificil llegar al despegue econémico. La redistribucién regresiva de
ingresos hace bajar la demanda global y lleva a la subutilizacién de la capacidad
productiva. (...) habiendo capacidad ociosa, seria dificil que esta inversion se mate-
rializara en los rubros de consumo masivo (y sus materias primas). Los fondos dis-

¢ Gala asume directamente una flexibilidad del salario real y rigidez del salario nominal en correspondencia
con un marco tedrico keynesiano (Gala, 2008: 277; Keynes, 2012; Diamand, 2024c: 112; ver también Ed-
wards, 1989: 12; Obstfeld, 2001: 2-3, 5-6, 10, 18-20; Taylor y Taylor, 2004: 150, 154; Vo y Vo, 2023: 458).
Bhaduri y Marglin reformulan los desarrollos de Hicks (1937) postulando la exogeneidad del salario real
en un modelo de economia abierta como respuesta a las politicas cambiarias, siendo el salario real no
endégenamente determinado (como en el modelo de Keynes de 1936) sino codeterminante del nivel de
producto y el empleo (Bhaduri y Marglin, 1990: 375-376).
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ponibles se canalizarian hacia colocaciones especulativas, financieras o al mercado
cambiario (Diamand, 1977a: 18; Odisio, 2022: 38-39; ver en este sentido la mode-
lizacién de Dvoskin y Feldman, 2018; Dvoskin et al., 2020: 319-320).”

Mantener un RER tnico alto y estable tiene efectos distributivos que impactan
sobre la demanda efectiva en el mercado doméstico. Al mismo tiempo, debe consi-
derarse que, a causa de la baja elasticidad precio de la demanda internacional de
bienes primarios, la mejora en la competitividad internacional del RER unico, alto
y estable no compensa por via del incremento de las exportaciones la caida de
producto causada por la reduccién del consumo; la balanza comercial se recompone
solo transitoriamente por la reduccién de las importaciones a partir de la caida
del nivel de ingreso (Neffa, 2011: 26-28; Ferrer, 2011: 22-23; Remes Lenicov,
2011: 162-163). Panigo y Chena resumen correctamente la cuestion al sefialar
que existe una mayor elasticidad ingreso de las exportaciones netas en economias
con UPS (Panigo y Chena, 2011b: 343).

¢ Sturzenegger (1977) critica a Diamand por no especificar los determinantes de la caida en la demanda
agregada. En este sentido, Gala, basandose en Bhaduri y Marglin (1990), explica de manera sencilla que
la caida del salario real causada por una devaluacidn es recesiva, en la medida en que -lo que no implica
una relacion necesaria- la inversion no es suficientemente elastica a la mejora en el margen de ganancia
y de este modo compensar la caida en el consumo. Sobre la base del modelo de economia cerrada de
Hicks (1937), que iguala el ahorro y la inversion -shz = [ (h, z)-, Bhaduri y Marglin indican que la causa
de esto es que la reduccion en el grado de utilizacion de la capacidad productiva ({z= Y/Y*) es mayor
que la mejora en la participacion de las ganancias en el producto (Th=R/Y) -la cual tiene, evidentemente,
una relacion positiva con el margen de ganancia-, como los dos determinante de la inversion (Gala, 2008:
278; Bhaduri y Marglin, 1990: 378-380, 385, 387). “The conventional result of an inverse relation bet-
ween the level of output (i.e.,, capacity utilization, z) and the real wage rate, propounded by Keynes in
The General Theory (ibid.: 5, 17-18, 42, 289, 301) (...) and also by neo-classical economist, is obtained
only in the particular case of profit-led expansion. However, our result is obtained through a different
route which does not depend on the assumption of profit maximisation, but recognises the centrality of
effective demand” (ibid., 379, 380) (ver también Diamand y Nochteff, 1999: 75; Chumbita, 2020, 2024).
La insuficiencia de la inversion para compensar la caida del consumo se agrava, naturalmente, en el caso
de la economia abierta, dado que la inversién no estimula solo la produccién doméstica sino también las
importaciones (Bhaduri y Marglin, 1990: 385, 389-390; Diamand y Nochteff, 1999: 74-75).
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4. La critica a la determinacion del tipo de cambio por la paridad del poder
adquisitivo

Respecto a la dimensién cambiaria de la politica de MER, Diamand discute tres
explicaciones del NER: aquella basada en la paridad de equilibrio, en la paridad
histérica y en la PPP (Diamand, 1973: 203-208). Diamand descarta rdpidamente
los primeros dos criterios: el primero por suponer un NER desregulado que no
resulta representativo de la experiencia y que en las condiciones iniciales de la
UPS conllevaria una devaluacién con efectos destructivos sobre parte de la actividad
econdmica (ibid.: 204-205); el segundo por no constituir un criterio, dado que la
relacion constante entre el NER y los precios depende de parametros que se
modifican (permanencia de la participacion en el producto y la productividad de
los sectores; la distribucion de las cargas fiscales; el régimen de proteccidn; los
términos de intercambio y los objetivos de la politica econémica) (ibid.: 206).

Respecto a la teoria de la PPP, Diamand discute su representatividad (no asi su
coherencia tedrica interna).

Se supone que la relacién de tipos de cambio entre dos paises debe ser tal que sus
precios internos resulten iguales, ya que de no mantener los tipos de cambio esta
relacion, se produciria un flujo de comercio que desequilibraria la balanza de
pagos. (...) Pero el mecanismo que iguala los poderes adquisitivos internos funciona
cuando el comercio es libre. (...) Habiendo proteccion, los precios de los productos
protegidos en un pais pueden ser mucho mas altos que en otros paises, sin que
esto provoque un flujo de comercio capaz de desequilibrar la balanza de pagos. (...
) en las EPD desaparece la paridad tnica de poder adquisitivo y surge un espectro
de paridades multiples: paridad agropecuaria y paridad industrial y, dentro de esta
ultima, muchas paridades diferentes, que corresponde a distintas industrias. (Ibid.:
206-207)

La explicacion del NER por la PPP ha sido ampliamente discutida (ver Dornbusch
y Krugman, 1976: 582; Mussa, 1979; Rogoff, 1996; Engel, 1999; 2000; Taylor y
Taylor, 2004; Lothian y Taylor, 2008; Engel, 2019; Papel y Prodan, 2020; Vo y Vo,
2023: 447-450; y para el caso argentino, especialmente, Dal Bianco, 2008: 3-6).
Cabe destacar, en primer lugar, que esta teoria supone la neutralidad del dinero y
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explica las variaciones relativas de largo plazo entre el NER entre paises por el
poder de compra, a causa de las dificultades que presenta la evidencia para
explicar su variacién absoluta (Papell y Prodan, 2020; Vo y Vo, 2023: 447).° En
segundo lugar, la explicacion del NER por la PPP asume la vigencia de la ley del
unico precio (law of one price, LOP).? En tercer lugar, como bien destaca Diamand

8 En un trabajo reciente, autores que sostienen la vigencia de la PPP -en términos relativos-, lo hacen con
salvedades que resultan elocuentes: “In general, it can be seen that the assumption of equal long-run va-
riances of exchange rates changes and inflation differentials, which supports PPP, is not grossly contra-
dicted by the data” (Vo y Vo, 2023: 453, ver también otras objeciones en 463). Por ejemplo, en el caso de
la teoria de la PPP relativa, Papell y Rodan, para regresiones de largo plazo relativamente acotadas, en-
cuentran evidencia confirmatoria solo en seis de los dieciséis paises de altos ingresos estudiados (durante
el periodo de 1870 a 2013) (Papell y Rodan, 2020: 2-3, 5-7, 10-12). A su vez, la evidencia empirica mues-
tra lentitud en la velocidad de convergencia a la PPP -de tres a cinco afios promedio- (Isard, 1976: 2;
Rogoff, 1996: 647-648, 652, 656-657, 664; Lothian y Taylor, 2008: 1757; Papell y Prodan, 2020: 4-5; para
la presentacion de evidencia de una convergencia mas rapida entre la PPP y el NER en los casos de shocks
de gran magnitud, Lothian y Taylor, 2008: 1755; Vo y Vo, 2023: 451-452). Segtin Frankel y Rose, “no exis-
ting structural exchange rate model could reliably out-predict the naive alternative of a random walk at
short- and medium-run horizons” (Frankel y Rose, 1995: 1690). “The evidence convincingly shows that
the nominal exchange rate regime is systematically and substantially associated with differences in real
exchange rate volatility. This evidence is inconsistent with a large class of models which predict ‘nominal
exchange rate neutrality’” (Frankel y Rose, 1995, 1707). Dornbusch, por el contrario, asume una rigidez
transitoria y una flexibilidad en el mediano plazo de los precios, que es el canal a través del cual se alcanza
la convergencia del NER a la PPP (Dornbusch, 1976: 1171, 1173; Frankel y Rose, 1995: 1694-195; Engel,
2019: 27; respecto al movimiento del RER por el NER, ver Isard, 1976: 2; Cavallo et al., 2014: 531-535,
582, 588). Engel considera en cambio que, cuando no hay una politica monetaria de tasa de interés sua-
vizada, el ajuste hacia la PPP se realiza a través del NER, lo cual implica que “there is no endogenous per-
sistence in the real exchange rate” (Engel, 2019: 31; ver también Engel, 2000: 267). Aun cuando en el
largo plazo la evidencia indicara -con importantes salvedades y controversias metodoldgicas- una cierta
relacion entre la PPP y la variacion relativa del NER (Engel, 2000: 267; Taylor y Taylor, 2004; Papell y
Rodan, 2020: 1-5; Vo y Vo, 2023: 450), hay consenso en que en el corto plazo, el RER tiene una volatilidad
del mismo orden de magnitud que el NER y diferente a la de los precios, incluso de los bienes transables:
“relative nominal prices are far less volatile than exchange rates” (Rogoff, 1996: 652, ver 654-655; Isard,
1976: 4-10, 13, 17; Cooper, citado en Dornbusch y Krugman, 1976: 577; Whitman, citado en ibid.: 579-
580; Mussa, 1979: 9-10, 14-18, 21-23; Frankel y Rose, 1995: 1690, 1693-1694, 1699, 1705-1707; Lothian
y Taylor, 2008: 1756, 1759; Rodrik, 2008: 8; Cavallo et al., 2014: 582, 588; Vo y Vo, 2023: 448; para el
caso argentino, ver Odisio et al., 2017: 143-145).

9 Sin embargo, las desviaciones de la LOP no solo son persistentes y significativas en bienes transables -
incluso en commodities industriales-, sino que suelen reflejan los cambios en el NER. “Evidence that dis-
parities between the common-currency prices of different countries are systematically correlated with
exchange rates, rather than randomly fluctuating over time, is a strong denial of the law of one price for
the products being compared” (Isard, 1976, 5, en referencia a los bienes industriales, ver también 1-2,
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en el pasaje citado, la determinacion del NER por la PPP -esto es, la existencia de
un tipo de cambio real estacionario- requiere, para su mecanismo de ajuste,
economias libre de restricciones al comercio. Ello restringe casi por completo la
representatividad de la teoria, puesto que cuando no se cumple esta condicién no
se sigue necesariamente la nivelacidn de precios por la competencia internacional
(Dal Bianco, 2008: 31, 59-61; debe contemplarse aqui también el llamado border
effect, ver Isard, 1976: 1; Rogoff, 1996; Cavallo et al., 2014: 588-590; Engel, 2019:
31; 2000: 264-265; Papell y Prodan, 2020: 3; Vo y Vo, 2023: 459, 464). En cuarto
lugar, en la medida en que existe competencia imperfecta, un mark up por diferen-
ciacién de producto, monopolio u oligopolio mayor puede ser el fendmeno de pri-
cing-to-market, y por lo tanto mayor la influencia de la politica cambiaria para
afectar los precios relativos (Dornbusch y Krugman, 1976: 559; Isard, 1976: 3, 5;
Rogoff, 1996: 654; Engel, 2019: 24, 26, 29; Vo y Vo, 2023: 457-458). Por ultimo,
como es sabido, el NER se ve afectado por el uso de las monedas como activo fi-
nanciero, por lo que su comportamiento no refleja simplemente el mercado de
bienes transables como supone el modelo de convergencia segin la PPP relativa
(para una perspectiva ortodoxa de expectativas racionales con equilibrio en el
punto de vaciamiento de los mercados, ver Dornbusch, 1976: 1162-1164, 1171-
1174; Vo y Vo, 2023: 453, 460, 464; ver también Dornbusch y Krugman, 1976:

4-10, 13, 17; Rogoff, 1996, 648, 652-654, 665; Obstfeld, 2001, 1-2, 10-12; Papell y Prodan, 2020, 3). Ca-
vallo, Neiman y Rigobon consideran que se sostiene la LOP en zonas con una misma moneda -como la
zona del euro-, con base en un relevamiento de precios de venta online de bienes de consumo final en
ochenta y cinco paises entre 2008 y 2013 -fundamentalmente de ropa, muebles y electrénica, que en el
caso de Estados Unidos representan el 20/100 del consumo de bienes; con impuestos, sin costos de trans-
porte doméstico-. “Physical distance, political and tax territories, language and culture are all often
thought of as forces that segment markets. Our results imply, by contrast, that the choice of currency
units is far more important for defining the boundaries between markets for some goods. Deviations
from the LOP are significantly larger for these same products for countries with different currencies,
even if their nominal exchange rate (NER) is pegged” (Cavallo et al., 2014: 530, ver también: 531, 535,
548-550, 576, 590, 592; segun los propios autores, sin embargo, se advierte una importante dispersion
de precios en los datos, incluso omitiendo los casos extremos, ver 537-539, 542-547, 555-564, 576). Los
datos presentados estan lejos de corroborar la LOP, incluso en esta muestra restringida de bienes: “We
report the share of goods with an absolute value of log RER less than 0,01, a level of similarity of prices
that we refer to here as obeying the LOP. Across all currency union pairs and stores in our data, more
than 60% of the goods satisfy the LOP, whereas only 7% do so for pegged pairs and less than 5% do so
for country pairs with a floating bilateral exchange rate” (Cavallo et al., 2014: 559-560, con mas del 60%
se refiere al 61%).
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539, 542,555-556, 583; Edwards, 1989: 8-9; contra la vigencia empirica de las ex-
pectativas racionales en relacion con el NER, ver Cooper, citado en Dornbusch y
Krugman, 1976: 577; Whitman, citado en ibid.: 580; Mussa, 1979: 12, 18-22;
Frankel y Rose, 1995: 1695-1705, 1711-1713, 1716-1719; Rogoff, 1996: 664;
Brunhoff, 2001: 46-52; ver también Dvoskin et al., 2020: 319).

Diamand enfatiza que la existencia de MER efectivos implica que no habra una
paridad interna general del NER, sino que esta sera sectorial, basada en la produc-
tividad de ese sector y la “acciéon gubernamental” que introduce aranceles e
impuestos (Diamand, 1973: 57; ver también 203-204). Observa que, en las
economias con UPS, el NER se fija sobre la base de la paridad del sector primario,
el cual es competitivo internacionalmente, lo cual perjudica al sector industrial de
menor productividad (Diamand, 1972: 9, 17-18; 1973: 57-58, 201-203, 206-208;
1992; 2024a: 18-20; 2024b: 52-53; Diamand y Nochteff, 1999: 43, 69-71; Amico y
Fiorito, 2011: 55-58, 62-64; Odisio et al., 2017: 124). Diamand y Nochteff sostienen,
a su vez, que las pujas distributivas —asi como la influencia de los flujos financie-
ros- pueden conducir a un RER bajo a través de la inflacién, llevdndolo a un nivel
perjudicial incluso para el sector primario (Diamand y Nochteff, 1999: 70-71).

Las dificultades de la teoria de la PPP, especialmente el hecho de que solo se cumple
de forma general cuando existe igual productividad de todas las actividades -en
condiciones de libre comercio internacional- ha llevado a corregirla contemplando el
efecto Harrod-Balassa-Samuelson (HBSE). El HBSE intenta explicar los desvios entre la
PPP y el NER de largo plazo por un efecto ingreso basado en las diferencias de
productividad entre el sector transable y no transable en modelos de pleno empleo.

Segun el HBSE, en una economia abierta, en la cual los paises tienen estructuras
de costos relativos diferentes entre sectores, el incremento relativo de la productividad
en el sector transable de un pais implica un aumento relativo del precio relativo
de los bienes del sector no transable: “the price level of C goods -no transables-
will be higher in the more efficient countries” (Harrod, 1957: 61). Esto conlleva,
por un lado, a un incremento general del costo de vida y, por el otro, en virtud de
asumir el supuesto marginalista de vaciamiento del mercado de factores, a la suba
de la tasa de salarios (Harrod, 1957: 60-61, 64, 72-73, 75; Haberler, 1961: 49;
Balassa; 1964: 585-586, 593; Samuelson, 1964; Dornbusch y Krugman, 1976:
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541; Edward, 1989: 5; Rogoff, 1996: 658-663; Obstfeld, 2001: 18-19; Lothian y
Taylor, 2008: 1745-1746; Del Bianco, 2008: 14-16, 19; Serino, 2011: 298-299;
Taylor y Taylor, 2004: 151; Vo y Vo, 2023: 448, 454). A medida que el sector no
transable tiene una participacién mayor en el producto, resulta “less ‘open’ and
the Law of One Price assumption applies to a smaller fraction of goods” (Taylor y
Taylor, 2004: 150; esto exige considerar, a su vez, los costos de transporte e
impuestos; ibid.: 154; para la presentacién de evidencia empirica contra la vigencia
de laley del precio tnico (LOP) incluso en el sector transable, ver Isard, 1976, 4-5;
Rogoff, 1996: 648, 652-654; Engel, 2000: 247-248; Obstfeld, 2001: 11-18; a favor
de la LOP en 4reas restringidas, Isard, 1976: 2-3; Cavallo et al., 2014: 530, 548-
551,576; Voy Vo, 2023: 452, 459).1° Se asume, también en clave marginalista, que
el salario es funcién de la productividad del trabajo —aun cuando Harrod identifica,
al igual que Marshall, que altas tasas de ganancia pueden conducir a desempleo y
que el pleno uso de los factores no es una condicién necesaria del equilibrio-
(Harrod, 1957: 64-68, 75,115-121, 133-134, 138-140, 147, 156;*' Diamand, 1972:
7; Ros y Skott, 1998: 466-468; ver también Chumbita, 2020, 2024). Al no existir
una tendencia a la equiparacioén de los precios del sector no transable en diferentes
paises no se cumple la PPP, y el incremento de precios de los bienes no transables
en las economias mas eficientes genera una apreciaciéon del RER respecto a la PPP
(Harrod, 1957: 62-63; Taylor y Taylor, 2004: 151; Dal Bianco, 2008: 19; Rodrik,
2008: 9; Lothian y Taylor, 2008; Vo y Vo, 2023: 454-455).12

10 Ver nota al pie de la pagina niimero 12.

11 Una vez que se elimina el supuesto marginalista de equilibrio con vaciamiento de los mercados de fac-
tores: “The rate of exchange at which trade balances will be different according to the level of employment
assumed to exist. The relation of the rate of money rewards at home to the world price level does not
give a unique rate of foreign exchange” (Harrod, 1957: 116).

12 Respecto al HBSE, para el caso de Estados Unidos y el Reino Unido, Lothian y Taylor observan que “HBS
effects account for only a tiny proportion of the change in the real exchange rate” (Lothian y Taylor, 2008:
1759-1760). “The HBS effect appears to account for just over 40% of variation in the real exchange rate
over the last one-hundred-and-eighty years. This accords with Rogoff’s (1996) intuition that real ex-
change rate variation is driven largely by nominal shocks (some 60% on our measure) - although a con-
tribution of 40% from the real side is clearly sizeable” (Lothian y Taylor, 2008: 1756, ver también
1757-1759). Los autores aclaran, sin embargo, que esta evidencia no se aplica en el caso de Gran Bretafia
y Francia, “we failed to find any significant evidence of the HBS effect for the UK-French real exchange
rate” (ibid., 2008: 1760). Por su parte, Engel precisa la nocion de RER descomponiéndola en precios re-

Realidad Econdmica 375 / 1° ocl. al 15 nov 2025 / Pégs. 109 a 144 / issn 0325-1926



Fundamentos de la propuesta de tipos de cambio mltiples de Marcelo Diamand / Joan Severo Chumbita

Cuestionando el HBSE, esto es, la influencia de factores reales, incluso autores
que adoptan la teoria de la PPP y el supuesto no verificado de la LOP, sefialan que,
al menos en el corto plazo, los movimientos de precios nominales explican el mo-
vimiento del NER (Vo y Vo, 2023: 456). Esto se debe a que los cambios en la pro-
ductividad son lentos, lo que se agrega a la ya lenta convergencia -asumiendo que
exista- hacia la PPP (ibid.: 459-460).

En el mismo sentido, Obstfeld sostiene que:

Real exchange rate variability tends to be almost a perfect reflection of nominal
rate variability, with changes in the two rates highly correlated and independent
movements in price levels playing a minor, if any, role. The overwhelming evidence
that a key real relative price depends systematically on the monetary regime
amounts to a powerful demonstration that domestic price levels are quite sticky.
(Obstfeld, 2001: 12; contra la vigencia del HBSE, ver 14; Engel, 1999: 507)

lativos de bienes transables y no transables para el caso de Estados Unidos respecto a un ntimero signi-
ficativo de paises de altos ingresos en diferentes series temporales de hasta treinta afios. El RER tiene
dos componentes: el precio relativo de los bienes transables entre dos paises (xt) y el precio relativo de
los no transables respecto de los transables en cada pais: el precio relativo de los no transables respecto
a los transables de un pais en relacidon con el mismo cociente en otro pais (yt) (Engel, 1999: 508-509;
ver también Engel, 2000: 244-245, 248). Segin este estudio, la significativa volatilidad del RER no se ex-
plica por los cambios de los precios relativos de los bienes no transables -cuando se supone, segtn el
HBSE, que son estos cambios los que explican los desvios del NER respecto a la PPP-: los desvios del RER
respecto a la PPP se basan, para el caso de los precios minoristas, en un noventa y cinco por ciento en los
bienes transables -tanto con NER fijo como variable- y en un noventa por ciento para el caso de los ma-
yoristas (Engel, 1999: 507-517, 521, 524, 531; 2000: 245, 252-253; ver Edwards, 1989: 5-6; Obstfeld,
2001: 13, 18-19; Taylor y Taylor, 2004: 153; Cavallo et al., 2014: 533). Engel argumenta que el peso rela-
tivo de los bienes no transables en Japdén y Estados Unidos son tan similares a lo largo de la serie que se
cancelan mutuamente en su efecto sobre el RER (Engel, 1999: 526-530). Concluye, por lo tanto, que
“seems to be little relationship between income and purchasing power” (ibid.: 531; para resultados mix-
tos del HBSE, ver también Lothian y Taylor, 2008: 1753, 1755-1758; contra esta interpretacion, ver Vo y
Vo, 2023: 452). En el mismo sentido, Engel sefiala en un trabajo posterior que “at the 100-year horizon,
yt accounts for 42.12% of the variance of qt [el RER]. But at a 1-year horizon, yt accounts for 1.51% of
the variance of qt; at 5 years, 3.65%; at 10 years 6.79%; and at 25 years, 15.39% (Engel, 2000: 254). Esto
significa que, en el largo plazo, el sector no transable resulta relevante para explicar la variacion del RER,
pero en menor medida cuanto mas acotado es el horizonte temporal, y especialmente en el corto plazo
(ibid.: 267).
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A pesar de criticar el supuesto de vaciamiento de los mercados, Diamand
acepta explicitamente el HBSE, destacando que los MER efectivos que generan la
UPS favorecen el surgimiento de un sector no transable con bajos niveles de pro-
ductividad (Diamand, 1973: 206-207, n1; Diamand y Nochteff, 1999: 188).

En lo que respecta a la teoria de la PPP, su rechazo, por parte de Diamand,
constituye una fortaleza en la fundamentacién de la propuesta de MER, puesto
que, si rigiera la teoria de la PPP, la politica de MER en el mejor de los casos se
hallaria confinada al corto plazo y de ningiin modo podria servir como politica de
largo plazo para un cambio en la estructura productiva. El cambio en los precios
relativos y su persistencia en el tiempo es necesario para el proceso de desarrollo,
en especial si se consideran las previamente referidas inelasticidades precio de
las exportaciones netas en el corto plazo (Diamand, 2024a: 24; ver también
Diamand, 1977a: 13-14; Kaldor, 1983: 35).

En efecto, como indica Dal Blanco, las politicas cambiarias se vuelven “mas
efectivas y duraderas (...) cuanto menor sea la conexion entre el TCN [NER] y los
precios relativos” (Dal Bianco, 2008: 6, ver también 38-39; Obstfeld, 2001: 22-25).
Si la teoria de la PPP es valida, el RER de largo plazo es constante, explicado por
las diferencias de precios entre los paises, “fuera del control de los hacedores de
politica” (Dal Bianco, 2008: 32).

Por el contrario, si la PPA no es valida las desviaciones de la misma no se disiparan
y entonces tendran efectos de largo plazo en la competitividad externa del pais, su
balance externo, el producto y el empleo. Esto es central en el debate respecto a
cuanto tiempo puede un pais beneficiarse de mantener deliberadamente apreciado
el TCR, buscando ganancias de competitividad, mejoras en el balance externo e in-
crementos del empleo, o un TCR depreciado si el objetivo es luchar contra la
inflacion. (Ibid.: 32; ver 34)3

13" A partir de un estudio empirico de largo plazo del caso argentino, Del Bianco advierte que ni en el corto
ni en el largo plazo el RER reversionara hacia (o gravita en torno a) la PPP -con cointegracion del NER y
los precios de Argentina y Estados Unidos para el caso del peso y el délar- (Dal Bianco, 2008: 6, 9-11,
15-16, 19, 23-28; Odisio et al., 2017: 143-145; sobre los problemas que supone la evidencia de cointe-
gracion, ver Papell y Prodan, 2020: 2, 4-5). Segtin el autor; la hipétesis del tipo de cambio real determinado
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Como advierte Diamand, las razones por las cuales los precios no convergen a
la PPP se deben simplemente a que no existe libre comercio -ni hay condiciones
perfectamente competitivas-. En este sentido, es importante identificar que junto
con la dimensidon puramente cambiaria existe una dimensién tributaria en la
politica de MER efectivos, que es objeto del siguiente apartado. Esto permite que
el sistema de precios de un pais resulte persistentemente desacoplado de los
precios internacionales -lo cual no implica que resulte neutral en términos de efi-
ciencia y de nivel de producto-. Esto basta para que los precios ajusten a un deter-
minado régimen cambiario efectivo y no a la PPP relativa. Por otra parte, la
postulada convergencia a la PPP -ver las notas al pie de la padgina nimero 11y 12-
encuentra mayor evidencia cuanto mayor es la variacion nominal del NER respecto
a la PPP. Esto quiere decir que en el largo plazo existen divergencias persistentes
entre el NER y la PPP si el desacople no es de gran magnitud. Por lo tanto, incluso
aceptando la vigencia practica -no la consistencia tedrica, que no esta puesta en
duda en términos abstractos bajo los supuestos restrictivos previamente sefiala-
dos- de la PPP, hay lugar para la dimensidn estrictamente cambiaria de la politica
de MER en determinado rango de desacople entre el NER y la PPP.

5. Las dimensiones cambiarias y tributarias de la propuesta de Diamand

Diamand entiende por MER el desdoblamiento del tipo de cambio que mejora
la rentabilidad y competitividad de las exportaciones industriales en términos ab-

por el cambio de régimen, con influencia de la accién gubernamental, se corresponde mejor con la evi-
dencia empirica (Dal Bianco, 2008: 19-21, 49-52, 58-62, 64; Mussa, 1979: 12; Frankel y Rose, 1995: 1706-
1708; Obstfeld, 2001: 12, 18-20; Lothian y Taylor, 2008: 1748). Por otra parte, se le puede objetar al
analisis de Dal Bianco el tomar como referencia el NER “libre”, lo cual resulta problematico para establecer
una relacion con el IPC o el IPM, dado que los precios se fijan a partir del tipo de cambio oficial antes que
en el “libre” o financiero. Al mismo tiempo, asume implicitamente constancia de los precios relativos al
tomar como referencia las agregaciones de [PC o IPM (ver Obstfeld, 2001: 19). Por otra parte, si bien no
corrige el HBSE, realiza una estimacion del tipo de cambio real de equilibrio considerando fundamentals
macroeconomicos como los términos de intercambio, el grado de apertura, el nivel de gasto publico y la
tasa de interés internacional (Dal Bianco, 2008: 12, 28-29, 31, 37, 44; ver en el mismo sentido Edwards,
1989: 5-7; Rogoff, 1996: 659, 663; Lothian y Taylor, 2008; contra la relevancia de los determinantes ma-
croecondmicos para la determinacion del NER, ver Frankel y Rose, 1995: 1706-1708). En este sentido,
Taylor (2002) obtiene resultados que van en la direccién contraria y toma como referencia el NER ofi-
cial.
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solutos y, fundamentalmente, en términos relativos a las del sector primario. Los
MER se instrumentan de diversas formas, pero fundamentalmente consisten en:
1) derechos de exportacion (o impuestos a la produccién primaria, dado que su
aplicacion es de caracter general en el caso argentino) y 2) primas o exenciones
impositivas a determinadas exportaciones industriales seleccionadas estratégica-
mente. La combinacién de estos dos elementos favorece las exportaciones
industriales no solo por el beneficio directo del segundo, sino, mediante el primero,
por la reduccién del precio de insumos fundamentales (como la energia) y de
bienes basicos de gran impacto en los salarios (provenientes del sector primario y
complejo agroindustrial) y en el mercado interno en general, mejorando, de este
modo, la rentabilidad y competitividad de las exportaciones industriales.

Las exportaciones industriales son estimuladas por la reduccién de precios en
el mercado internacional (lo que se obtiene por medio de un NER sectorial mas
alto) y el aumento de su rentabilidad relativa respecto al sector primario (por
medio de una ingeniaria tributaria), con el fin de estimular la inversién en la pro-
ducciéon manufacturera con fines de exportacién con el objetivo de evitar que las
divisas disponibles para el crecimiento de la industria sean solo las provistas por
el sector primario (Diamand, 1999: 139-140; Odisio, 2022: 13-16).

Comprende, asi, una diferenciacidon del tipo de cambio de las exportaciones
por sector, regimenes tributarios especiales y el reintegro de impuestos e incluso
beneficios crediticios.

Habria asf dos tipos de cambio base. Por un lado el nominal, que se utilizaria para
las transacciones financieras, para las exportaciones industriales y, con los corres-
pondientes derechos de importaciones (que serian mucho mas bajos que en el
sistema convencional), también para las importaciones. Por el otro, estaria el tipo
de cambio exportador primario, determinado por el tipo de cambio nominal,
menos los derechos de exportacion. La reforma sefialada acerca sustancialmente
el tipo de cambio a la estructura de costos industriales y mejora la posibilidad ex-
portadora de manufacturas.

Otro procedimiento alternativo o complementario es construir un sistema de
cambios exportadores de hecho mediante reintegros y otros estimulos fiscales.

Realidad Econdmica 375 / 1° ocl. al 15 nov 2025 / Pégs. 109 a 144 / issn 0325-1926



Fundamentos de la propuesta de tipos de cambio mltiples de Marcelo Diamand / Joan Severo Chumbita

(Diamand, 1977a: 21-22; ver 23; 2024b: 67; 2024c: 107-108; Katz y Kosacoff,
1989: 38-39; Diamand y Nochteff, 1999: 29, 34-36; Remes Lenicov, 2011: 176;
Odisio, 2022: 16-17)

Los MER implican siempre, por lo tanto, una combinacién de politica cambiaria e
impositiva. La politica tributaria en el comercio exterior se orienta a obtener los
beneficios de una devaluacion (el incremento de la competitividad y la mejora de
la balanza comercial), neutralizando sus efectos negativos (indicados en el apartado
3) (Costinot y Werning, 2017: 2, ver también 7; Edwards, 1989: 15; Diamand y
Nochteff, 1999: 188).

A fin de evitar la escasez de divisas que provoca la promocién generalizada de
la industria bajo la ISI, los MER estan orientados a privilegiar aquellos sectores in-
dustriales cuya insercién internacional sea mas plausible.

No tendria sentido tratar que el tipo de cambio de base o incluso los tipos de
cambio efectivos igualen todos los precios, costos, rentabilidades y productividades
de todos los productos con los del mercado internacional, ya que en ese caso todos
los paises tendrian exactamente el mismo perfil productivo y comercial y se desa-
provecharian las ventajas comparativas estaticas y dinamicas de cada uno de ellos.
(Diamand y Nochteff, 1999: 160-161; ver también 123-124, 130; y también Kaldor,
1983: 36)™

Sin embargo, Diamand observa que los MER efectivos en la UPS estan orientados
exclusivamente a la IS], en perjuicio de las exportaciones industriales.

El absurdo no puede ser mayor. Bastaria que una pequefia proporcién de la
produccién manufacturera estuviera en condiciones de ser exportada, para asegurar

4 Junto con los aranceles a la importacion debe considerarse la proteccion y promocion efectivas de la
agregacion de valor (Diamand y Nochteff, 1999: 170; Katz y Kosacoff, 1989: 22-26). A este fin, se debe
evitar que, por ejemplo, la fijacion de aranceles nulos a la importacion de insumos basicos y aranceles
uniformes en toda la cadena promueva las primeras etapas de elaboracién en detrimento de las segundas
(Diamand y Nochteff, 1999: 172-174).
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una provision suficiente de divisas al pais y evitar el estrangulamiento externo que
paraliza el resto de la produccién industrial. Pero dichas exportaciones no se
pueden realizar, debido a que esta pequefia proporcion, a pesar de ser esencial y
prioritaria, tiene un tratamiento cambiario mucho mas desfavorable que el resto
de la industria que se destina al mercado interno. (Diamand, 1977a: 21; ver
también ibid.: 56; 2024b: 53-54, 66-67; 2024d: 119; Diamand y Nochteff, 1999:
45-46, 71-72, 77-79, 120-121, 183; Frenkel y Taylor, 2006: 3; Odisio et al., 2017:
123-124;2022: 16-17)

Es preciso enfatizar, por lo tanto, que la politica de MER no introduce, sino que
busca corregir los MER efectivos preexistentes en la UPS, los cuales, en determinado
punto de desarrollo, conducen a los problemas de la BPCG. En este sentido, a
diferencia de la propuesta de Kaldor (1971b) que implica un determinado régimen
-basado en un tipo de cambio libre para actividades financieras, importaciones no
esenciales y exportaciones industriales, y un tipo de cambio regulado para insumos
importados esenciales y exportaciones primarias-, la politica de MER es flexible
(ver Kaldor, 1971: 488-491, 494). Propone observar la inflacién local e internacional
con el objetivo de monitorear permanentemente el RER diferenciado para deter-
minados sectores (Diamand, 1973: 57; 2024a:18-20; Diamand y Nochteff, 1999:
136-138; ver también las observaciones de Diamand y Nochteff sobre los certificados
negociables de exportacién, para su consideracién sobre las ventajas y desventajas
de la propuesta de Kaldor, Diamand y Nochteff, 1999: 184-185).

En este sentido, el instrumento encuentra limitaciones evidentes si no ocupa
un rol central en la politica econdmica, y si no es aplicado en la magnitud necesaria
(Frenkel y Taylor, 2006: 5-6; Frenkel y Rapetti, 2010: 6). El estimulo directo a las
exportaciones industriales debe articular la politica cambiaria con la demanda
externa persistentemente, si apunta a generar ganancias de productividad por
economias de escala, entre otras (Diamand, 2024b: 52; Serino, 2011: 314; Odisio
et al., 2017: 127). La competitividad precio permite iniciar un proceso de
acumulacién capaz de dar lugar a mejoras de productividad, pero no es “condicién
suficiente” (Diamand, 2024b: 67; 2024a: 18-20; Serino, 2011: 311). Resulta espe-
cialmente importante tener presente la inelasticidad precio de las exportaciones
netas en el corto plazo:
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En la Argentina (...) el precio de los productos industriales esta demasiado alejado
del nivel internacional para que una devaluacién los haga competitivos en el
exterior. De modo que, salvo que la exportacion industrial cuente con importantes
incentivos diferenciales, no se puede esperar ningin aumento significativo por este
lado. (Diamand, 2024a: 24; ver también Diamand, 1977a: 13-14; Kaldor, 1983: 35)

Panigo y Chena enumeran diferentes aristas de la cuestion, especialmente para
el caso de la ISI: “a) 1a baja elasticidad precio de la demanda interna de alimentos;
b) la inelasticidad de la oferta de productos agrarios en el corto plazo; c) la baja
elasticidad precio de las importaciones de insumos importados y maquinarias y
d) la falta de competitividad de muchas ramas del sector industrial doméstico,
incluso luego de una devaluacion” (Panigo y Chena, 2011b: 327-328; Diamand,
1985: 14-15; Gala, 2008: 278-279; ver también, Dornbusch y Krugman, 1976:
551, 558, 564-566). Sin embargo, como muestran los procesos de desarrollo
asiatico, estas limitaciones no resultan infranqueables, y sostener la rentabilidad
del sector industrial exportador a lo largo del tiempo ha sido esencial para el cre-
cimiento de las exportaciones industriales en estos paises (Chang, 2004, 2013;
Rodrik, 2005, 2008; Frenkel y Rapetti, 2010: 10).

Respecto a la importancia de la demanda externa para desarrollar economias
de escala, Diamand se refiere explicitamente a los costos decrecientes de la
industria a medida que se incrementa la escala, asi como a los rendimientos de-
crecientes de la produccién primaria (Diamand, 1977b: 134; Diamand y Nochteff,
1999: 76; Amico y Fiorito, 2011: 70, 73).*> Las economias de escala constituyen un
aspecto central de la fundamentacion de la politica de MER, en la medida en que
solo a través de la demanda externa una economia pequefia y abierta como la UPS
de la Argentina puede iniciar un proceso de desarrollo que lleve a las mejoras
reales de productividad (Diamand, 2024b: 52; Diamand y Nochteff, 1999: 72, 75-
77,128; Gala, 2008: 275).

15 A este respecto, cabe remitir a los desarrollos de Marshall sobre las economias de escala, asi como a su
centralidad en los procesos de desarrollo y la justificacién del subsidio a las exportaciones industriales
(Chumbita, 2024).
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De este modo, se vincula la nocion de rendimientos crecientes a escala con el
principio de la demanda efectiva. En este sentido es que la politica de MER, en la
medida en que genera un tipo de cambio preferencial para las exportaciones in-
dustriales, puede interpretarse como articulacion de los componentes auténomos
de la demanda. Esto es asi dado que el gasto publico se utiliza, no exclusivamente,
pero teniendo como objetivo central la promocion de las exportaciones industriales,
con el fin de resolver los problemas de la BPCG (Diamand, 1977a: 22; Katz y
Kosacoff, 1989: 38; Frenkel y Taylor, 2006: 4; Freitas y Serrano, 2015).

Esta aproximacién se corresponde con la interpretacion de Thirlwall de la
visién kaldoriana sobre la dimensidn tributaria y cambiaria de la politica de DER:

Kaldor was in favor, however, of tighter controls on direct investment overseas,
and held the view that a causal relation existed between the budget deficit and the
current account of the balance of payments: what came to be called the “New Cam-
bridge view” that budgetary policy should be used to achieve external balance,
while the exchange rate should be used for internal balance -an apparent reversal
of Keynesian demand management techniques. (Thirlwall, 1989: 131)

Amico y Fiorito distinguen el enfoque de Diamand del de Thirlwall por el rol
que cumple en cada uno el principio de la demanda efectiva. Los autores critican a
Thirlwall la expresiéon de un modelo en el cual el equilibrio de la BOP funciona
como un centro de gravitacion para la tasa de crecimiento efectivo de la economia
en el largo plazo (en sus primeras formulaciones restringido a la balanza comercial).
En este sentido, las exportaciones determinan el nivel de crecimiento de equilibrio
en lugar de determinar el limite o techo al crecimiento, sin distinguir su rol como
componente de la demanda efectiva -junto con los otros componentes auténomos
de la demanda- y su rol para financiar el crecimiento a través de la provisién de
divisas.

Como han observado Medeiros y Serrano (2003), el enfoque falla en distinguir cla-
ramente los dos diferentes roles desempeifiados por las exportaciones en el
crecimiento: “external financing constraint” y “effective demand constraint”. Por
un lado, como fuente de demanda, las exportaciones se combinan con otros com-
ponentes de la demanda auténoma (gasto publico, consumo auténomo, etc.) para
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fijar el nivel y la tasa de crecimiento del producto. Por otro lado, como fuente de
divisas para pagar importaciones, las exportaciones fijan el limite (junto con otras
fuentes de financiamiento externo) mas alla del cual el producto doméstico no
puede crecer. Los autores en la linea de Thirlwall parecen asumir que estas dos in-
fluencias de las exportaciones sobre el producto pueden ser representadas por
medio de la misma expresion (YgT = X¢/m). Asi el modelo conduciria ala conclusion
de que el verdadero (;inico?) componente de la demanda auténoma en el largo
plazo son las exportaciones. Dicho de otro modo: con el aumento de las exportaciones,
la expansion de la demanda doméstica necesaria para alcanzar la tasa de crecimiento
de equilibrio (maxima) de largo plazo (M=X) es automdtica. (Amico y Fiorito,
2011:70)

En efecto, si bien la ecuacién utilizada por Thirlwall y Diamand (1973: 71) es
la misma, Thirlwall explicitamente propone un modelo traccionado por las expor-
taciones (Thirlwall, 1979: 46), enfatizando este componente auténomo de la
demanda, y destaca que la tasa de crecimiento de equilibrio es la determinada por
la balanza comercial de equilibrio, lo cual respalda apelando a evidencia empirica
(ibid.: 50-51). De este modo, las exportaciones netas serian asf el inico determinante
de la tasa de crecimiento de equilibrio en torno a la cual orbita el sendero efectivo
(Amico y Fiorito, 2011: 72).

Por otra parte, Diamand y Thirlwall coinciden en que el gasto publico y el
consumo auténomo, como impulsores del crecimiento, en ultima instancia
encontraran un limite en el mediano plazo a través de la BPCG (Diamand, 1977a:
19-20; 2024b, 55-58, 61-62; 2024d: 122-124; Thirlwall, 1979, 46; Thirlwall y
Hussain, 1982, 500; Diamand y Nochteff, 1999: 212). Sin embargo, puede decirse,
como sugieren Amico y Fiorito, que Diamand reconoce plenamente el principio de
la demanda efectiva, en cuanto no hay una gravitaciéon necesaria en torno al techo
de crecimiento que impone la disponibilidad de divisas y es bien posible tener ca-
pacidad ociosa y un equilibrio con desempleo involuntario con independencia de
la escasez de divisas (como se ha destacado en el apartado 1 y 2; ver también
Thirlwall, 1979: 45-46; Amico y Fiorito, 2011: 74; para un modelo de crecimiento
traccionado por el consumo auténomo en economia cerrada y sin gasto publico,
ver Freitas y Serrano, 2015: 2, 5, 15).
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Amico y Fiorito destacan, a su vez, que el tipo de cambio no cumple ningun rol
determinante en el largo plazo en los modelos de Thirlwall (Amico y Fiorito, 2011:
73; Wainer, 2021: 23-24). En términos estrictos, Thirlwall sostiene que una deval-
uacion “will improve the balance of payments equilibrium growth rate”, pero “a
once-for-all depreciation of the currency cannot raise the balance of payments
equilibrium growth rate permanently”, dado que esto requeriria sucesivas devalu-
aciones (Thirlwall, 1979: 48-49). En este sentido, seria mas apropiado afirmar
que la devaluacion eleva el nivel de techo al crecimiento del producto -si se ignora
o suspende su efecto distributivo y, en consecuencia, sobre el crecimiento en eco-
nomias con UPS- y no la tasa de crecimiento de largo plazo. La propuesta de MER
de Diamand, por el contrario, considera que el tipo de cambio es un instrumento
esencial para superar la UPS permanente y estructuralmente.

El matiz interpretativo que intenta enfatizarse aqui, en linea con los desarrollos
de estos autores, es que Diamand no solo reconoce el principio de la demanda
efectiva por un lado y el techo por la escasez de divisas por otro, sino que, a través de
la identificacién de una dimensién no solo cambiaria sino tributaria de su politica de
MER, propone integrar los componentes autéonomos de la demanda. En la medida en
que el gasto publico se orienta a promover las exportaciones industriales no solo
estimula la demanda de forma directa, sino que potencia la expansién de la frontera
de crecimiento de la economia en su conjunto, a través del efecto que tiene la
afluencia de divisas sobre el resto de las actividades, incluidas las industriales con
destino exclusivamente doméstico. Al invertir el orden de los factores, gastar (priori-
tariamente) para promover las exportaciones industriales (y consecuentemente
financiar las importaciones del sector), se ordena intertemporalmente la expansion
del mercado doméstico y la distribucién del ingreso para evitar los problemas de la
BPCG y, especialmente, las crisis recesivas.

Conclusiones

En didlogo con la bibliografia secundaria, se ha ofrecido una fundamentacién
de la politica de MER propuesta por Diamand como respuesta a la BPCG en
economias con UPS, relativamente pequefias y abiertas. Para ello, se han ofrecido
argumentos de su vigencia tedrica a partir del principio de la demanda efectiva,
enfatizando la centralidad de las exportaciones como componente autébnomo de

Realidad Econdmica 375 / 1° ocl. al 15 nov 2025 / Pégs. 109 a 144 / issn 0325-1926



Fundamentos de la propuesta de tipos de cambio mltiples de Marcelo Diamand / Joan Severo Chumbita

la demanda para el desarrollo de rendimientos crecientes a escala. En este sentido,
la propuesta diamandina puede interpretarse como una articulacion de los com-
ponentes auténomos de la demanda en la medida en que, si el crecimiento es trac-
cionado por el gasto publico (como el componente auténomo de la demanda
central en las politicas estructuralistas) y la distribucién progresiva del ingreso,
muy probablemente conduzcan a problemas de la BPCG en economias con UPS,
mientras que si el gasto publico es (prioritariamente) orientado a la promocién de
las exportaciones industriales podria remediarlos.

M4s precisamente, se ha destacado que la propuesta diamandina posee, esque-
maticamente, una dimensién cambiaria orientada a mejorar la competitividad y la
rentabilidad de las exportadores industriales a fin de generar economias de escala
y mejoras en la productividad en el sector, y una dimensidn tributaria que busca
corregir los efectos negativos de una devaluacidn sobre la estructura de costos in-
dustriales en general y del sector exportador en particular; asi como la renta deva-
luatoria que genera en el sector primario exportador inhibiendo los efectos
positivos de un tipo de cambio real alto y estable en UPS. De este modo, en
términos mas especificos, el gasto puiblico como componente auténomo de la de-
manda, a través de exenciones impositivas y politicas fiscales sectoriales, se
integra con otro componente auténomo central de la demanda, las exportaciones.

Desde el punto de vista tedrico, resulta central, por lo tanto, la diferencia entre
el estimulo de la demanda auténoma de forma general y descoordinada, y una
politica econémica que integra los componentes auténomos de la demanda. Esto
no implica postular que las exportaciones resultan mas significativas que el gasto
como determinante del crecimiento, o que se espere que el crecimiento se halle
exclusivamente traccionado por las exportaciones. Se trata de que al expandir el
gasto publico auténomo privilegiando la promocion de la produccién orientada a
satisfacer la demanda externa, se generan efectos significativos, aun cuando suelan
ser indirectos, en los procesos de crecimiento sostenido. En primer lugar, otorga
un criterio —obviamente no dnico, pero central- para jerarquizar los planes de in-
version publica en funcién de sus efectos en términos de agregacién de valor de
las exportaciones. En segundo lugar, como se ha sefialado, en la medida en que la
inversion publica promueve las exportaciones industriales, permite generar
economias de escala y ganancias de productividad mas compulsivas -y viables-

Realidad Econémica 375 [/ 1° oct. al 15 nov 2025 / Pigs. 109 a 144 [ issn 0325-1926

133



134

Fundamentos de fa propuesta de tipos de cambio multiples de Marcelo Diamand / Joan Severo Chumbita

que en el mercado doméstico, dada la inmersion en las condiciones de competencia
del mercado internacional -y el tamafio de este en relacién con el mercado do-
méstico—, lo cual redunda en mayor bienestar no solo por incremento de las
cantidades producidas sino por la baja de precios consecuente. En tercer lugar, el
gasto publico articulado con la expansidn de las exportaciones industriales —en la
medida en que las exportaciones de este sector redundan en mayores tasas de
crecimiento del producto y proveen las divisas que el sector primario solo, bajo la
ISI, no logra abastecer dindmicamente- conserva los efectos expansivos sobre el
empleo y el producto, ya sea bajo la forma de financiacién, asesoramiento técnico,
capacitacion y formacion, inversién directa, exenciones impositivas o la realizacion
de obras de infraestructura. En la medida en que se privilegia la articulacion entre
los componentes autdnomos de la demanda, se adopta un criterio de sostenibilidad
en el mediano y largo plazo, en contraste con las experiencias que han priorizado
la expansién acelerada pero transitoria de la demanda interna.
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ECONOMIA AGRARIA

El proceso de financiarizacion de las cooperativas agropecuarias.
La Cooperativa Agricola de Monte Maiz (2002-2003)

Rocio Poggetti

Piginas 9 a 38

Resumen

Los agronegocios supusieron un cambio significativo en las l6gicas de reproduccion
de las unidades productivas y de las empresas agropecuarias de la regiéon pampeana
cordobesa. En ese marco, el objetivo del presente articulo consiste en analizar las es-
trategias empresariales de la Cooperativa Agricola de Monte Maiz Ltda., en particular,
entre 2001 y 2008. Emplazada en el corazén de la zona nticleo agricola, esta cooperativa
evidenci6 un proceso conflictivo de reconversion a los agronegocios a partir del cual
las estrategias financieras adquirieron una renovada vitalidad. Consideramos que la
reduccidn de escala nos permite observar los procesos que son objeto de estudio con
mayor nivel de complejidad. Con la finalidad de dotar de densidad histdrica las estra-
tegias que la cooperativa despleg6 en el contexto que nos ocupa, describimos de manera
suscita su trayectoria como empresa. En funcién de esto, apelamos a un conjunto de
fuentes cuantitativas y cualitativas entre las que podemos mencionar censos agrope-
cuarios, estadisticas nacionales y provinciales, documentacion institucional y entrevis-
tas a referentes del caso estudiado.

Abstract

The Financialization Process of Agricultural Cooperatives: The Monte Maiz Agricultural
(ooperative (2002—2008)

Agribusinesses brought about a significant shift in the logic of reproduction of pro-
ductive units and agricultural enterprises in the Pampean region of Cé6rdoba. Within
this framework, the aim of this article is to analyze the business strategies of the Monte
Maiz Agricultural Cooperative Ltd., particularly between 2001 and 2008. Located in
the heart of Argentina’s core agricultural zone, this cooperative experienced a complex
and conflictive process of conversion toward agribusiness, during which financial stra-
tegies gained renewed importance. We argue that focusing on a smaller scale allows
for a more nuanced understanding of the processes under study. To provide historical
depth to the strategies implemented by the cooperative in this context, we briefly out-
line its trajectory as a business organization. The analysis draws on a combination of
quantitative and qualitative sources, including agricultural censuses, national and pro-
vincial statistics, institutional documents, and interviews with key informants related
to the case.
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TRABAJO Y TECNOLOGIAS DIGITALES

Tendencias del trabajo en relacion con las tecnologias digitales:
estudio en cinco sectores

Mariano Zukerfeld
Piginas 39 a 76

Resumen

Este articulo parte de distinguir tres tendencias acerca de la relacién entre trabajo
y tecnologias digitales: digitalizacion (o informacionalizacidn), plataformizaciéon y au-
tomatizacién. La pregunta principal que la investigaciéon busca responder es ;en qué
medida y de qué modo se manifiestan cada una de las tres tendencias en ocupaciones
heterogéneas respecto de su nivel de digitalizacién? Para esto se recurre a los resulta-
dos de una encuesta respondida por 558 trabajadores que trabajan en la Argentina en
software y servicios informaticos, produccién audiovisual, educacién a distancia, re-
parto y empleo doméstico. Entre otros resultados relevantes, se destacan la penetracién
transversal de la digitalizacién, la difuminacion de las barreras entre el tiempo de ocio
y el de trabajo, la remuneracién horaria menor de quienes trabajan a través de plata-
formas respecto del resto de los trabajadores y la representacion de que los beneficios
de la automatizacién seran apropiados por las empresas de plataformas, mientras que
los trabajadores seran los actores mas perjudicados por tal tendencia.

Abstract
Trends in Labor and Digital Technologies: A Study Across Five Sectors

This article identifies three key trends in the relationship between labor and digital
technologies: digitalization (or informationalization), platformization, and automation.
The main research question it seeks to answer is: to what extent and in what ways do
each of these three trends manifest themselves in occupations that differ in their level
of digitalization? To this end, the study draws on the results of a survey completed by
558 workers in Argentina across five sectors: software and IT services, audiovisual pro-
duction, distance education, delivery services, and domestic work. Among the most re-
levant findings are the cross-sectoral penetration of digitalization, the blurring of
boundaries between leisure time and work, the lower hourly pay of platform-based
workers compared to other workers, and the perception that the benefits of automation
will be captured by platform companies, while workers will be the main group negati-
vely affected by this trend.
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ANALISIS MARXISTA SOBRE TECNOLOGIA Y DISTRIBUCION DEL INGRESO
Mas all de la curva de Phillips: inflacion, cambio tecnologico y
acumulacion de plusvalia en las economias capitalistas
contemporaneas

José Mauricio Gomez Julian
Piginas 77 a 108
Resumen

Este estudio analiza la relacién entre inflacién, desempleo y cambio tecnolégico
desde una perspectiva marxista, utilizando datos de la economia estadounidense entre
1968y 2021. Contrario a la teoria convencional que postula una relacién inversa entre
inflacién y desempleo (curva de Phillips), nuestros hallazgos revelan que no existe tal
relacidn significativa en el largo plazo. En cambio, encontramos una correlacion positiva
entre el gasto en investigacion y desarrollo [+D (proxy del cambio tecnolégico) y la in-
flacion, lo que refuerza el planteamiento marxista de que la clase capitalista utiliza la
inflacién como mecanismo para transformar los efectos transitorios de la plusvalia ex-
traordinaria (obtenida inicialmente por los capitalistas innovadores) en plusvalia re-
lativa permanente para el conjunto de la clase capitalista. A través de analisis de
correlaciones bayesianas, pruebas de causalidad de Granger y modelos de correccion
de errores (ECM), este estudio proporciona evidencia empirica en favor de la teoria
marxista de la inflacién y cuestiona su caracterizacién como fenémeno puramente mo-
netario.

Abstract

Beyond the Phillips Curve: Inflation, Technological Change, and the Accumulation of Surplus
Value in Contemporary Capitalist Economies

This study analyzes the relationship between inflation, unemployment, and techno-
logical change from a Marxist perspective, using data from the U.S. economy between
1968 and 2021. Contrary to the conventional theory that posits an inverse relationship
between inflation and unemployment (the Phillips Curve), our findings reveal that no
such significant long-term relationship exists. Instead, we find a positive correlation
between research and development (R&D) expenditure — used here as a proxy for te-
chnological change — and inflation. This supports the Marxist argument that the capi-
talist class employs inflation as a mechanism to transform the temporary effects of
extraordinary surplus value (initially obtained by innovative capitalists) into perma-
nent relative surplus value for the capitalist class as a whole. Through Bayesian corre-
lation analyses, Granger causality tests, and error correction models (ECM), this study
provides empirical evidence in favor of the Marxist theory of inflation and challenges
its characterization as a purely monetary phenomenon.
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PENSAMIENTO ECONOMICO

Fundamentos de la propuesta de tipos de cambio multiples de
Marcelo Diamand

Joan Severo Chumbita
Piginas 109 a 144

Resumen

En didlogo con la bibliografia secundaria, se presenta aqui la fundamentacién de
los tipos de cambio multiples de Marcelo Diamand como respuesta al problema del cre-
cimiento restringido por la balanza de pagos en economias con estructura productiva
desequilibrada (por sus siglas en inglés, UPS), relativamente pequeias y abiertas. Esta
fundamentacion se sustenta en 1) el principio de la demanda efectiva, enfatizando la
centralidad de las exportaciones como componente auténomo de la demanda para el
desarrollo de rendimientos crecientes a escala; 2) la critica a la teoria de la paridad del
poder adquisitivo como determinante del tipo de cambio y 3) la dimensién cambiaria
y tributaria de la propuesta diamantina, segin la cual el gasto ptblico como compo-
nente auténomo de la demanda cumple un rol central orientado a la promocion de las
exportaciones.

Abstract

Foundations of Marcelo Diamand’s Multiple Exchange Rate Proposal

In dialogue with the secondary literature, this paper presents the theoretical foun-
dations of Marcelo Diamand’s proposal for multiple exchange rates as a response to
the problem of growth under external constraints in relatively small and open econo-
mies with an unbalanced productive structure (UPS). This framework rests on three
main pillars: 1) the principle of effective demand, emphasizing the central role of ex-
ports as an autonomous component of demand necessary for the development of in-
creasing returns to scale; 2) a critique of the purchasing power parity theory as a
determinant of the exchange rate; and 3) the exchange rate and fiscal dimensions of
Diamand'’s proposal, according to which public spending, as an autonomous component
of demand, plays a key role in promoting exports.
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por el estado como por los actores de la
sociedad, Bl contenido de la revista esta
orientade a especialistas, investigadores,
estudiantes de posgrado y formuladores de
politicas piablicas.

Para enviar articulos a la revista;

@ revistapolpublicas@gmail .com

O https://revistas.unla.edu.ar/perspectivas
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lejandro Bercovich es econo-

mista y uno de los periodistas

mas agudos de la Argentina.
Y acaba de publicar un libro indispen-
sable en el que se traza una radiografia
pormenorizada del poder econémico
en la Argentina contemporanea, en es-
pecial de cudles son las principales
apuestas estratégicas de lo que deno-
mina los duerios.

Una lectura del conjunto de la obra,
para la que el autor convoc6 a un ver-
dadero seleccionado de especialistas
que abordan tematicas diferentes,! arroja
numerosas claves para reflexionar acerca
de un interrogante crucial en un mo-
mento histérico como el que estamos
transitando desde que se inici6 el go-
bierno de ultraderecha de Milei. ;C6mo
es posible que estos sectores del poder
fueran tan criticos de gobiernos no neo-
liberales, siendo que en pasajes impor-
tantes de estos obtuvieron beneficios
extraordinarios? ;Y cdmo puede ser

1 Ademas de los aportes de Bercovich, el libro
retne las contribuciones de Gustavo Garcia Za-
notti (grandes empresas, guaridas fiscales y ex-
teriorizacion del excedente), Cecilia Rikap
(tecnomagnates), Juan Odisio (el proyecto del
poder econdémico desde una perspectiva histo-
rica), Lara Bersten (caracteristicas y perspecti-
vas de Vaca Muerta) y Augusto Tartufoli
(socializacion, habitos y vida cotidiana de los
duefios).

que hoy auspicien y hasta abracen el
planteo en curso, cuando muchos de
sus balances contables reflejan quebran-
tos mas o menos considerables?

En la busqueda de respuestas para
estos interrogantes un tanto paradojales,
el libro reconoce, pero sin colocar en
un lugar explicativo central, la ideologia
antipopular del gran empresariado (con
profundas raices histdricas) o su renuncia
a encabezar un proyecto de pais. Una
de las hipotesis es que estos sectores
prefieren sacrificar sus negocios a corto
plazo si como contrapartida pueden ga-
rantizarse a mediano y largo plazo el
despliegue o el afianzamiento de pro-
cesos estructurales que a la postre re-
sulten dificiles o imposibles de revertir.
En este sentido, Bercovich y sus cola-
boradores abordan varias de las apuestas
estratégicas de los duefios (posturas
que no son nuevas, pero que han en-
contrado mucha receptividad en una
gestion obsecuente que las ha convertido
en un eje nodal de su programa de go-
bierno). Por una cuestién de espacio,
aqui nos vamos a detener en las tres
que consideramos mas sugerentes.

La primera gran apuesta es la de es-
tablecer y blindar un marco normativo
para el mercado de trabajo que favorezca
a los propietarios del capital en contra
de los trabajadores. Desde la misma
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asuncion del gobierno de Milei se han
venido haciendo esfuerzos denodados
en esta materia y en linea con reclamos
recurrentes de las patronales, muchas
veces frenados por la impugnacion social
y sindical (sobre todo de los nucleos
mas combativos). Entre otros aspectos
de la reforma laboral que se impulsa se
destacan: la concesién de mucho mas
poder a los empleadores en el ambito
de las relaciones individuales y colectivas
de trabajo, el estimulo a la terciarizacion
(precarizacién) laboral, la ampliacion
del periodo de prueba, la eliminacién
de multas ante la existencia de empleo
no registrado y la limitacion al ejercicio
legitimo del derecho a huelga.

La segunda apuesta estratégica se
vincula con afianzar todavia mas un
proceso de larga data cuya génesis his-
torica se remonta a la gran transforma-
cién que inaugurd la ultima dictadura
civico-militar. Nos referimos puntual-
mente al intento de consolidar el lugar
periférico y subordinado que ha venido
ocupando la Argentina en la divisién
internacional del trabajo en calidad de
proveedora de materias primas (energia,
minerales y proteina vegetal). Esto, a
instancias de logicas de acumulacién
de neto corte extractivista, conducidas
por capitales concentrados altamente
transnacionalizados y con hondas (muy
regresivas) repercusiones en términos

Resefia / Fl pais que quieren los duefios de Alejandro Bercovich

econdmicos, sociales, medioambientales,
de vulneracién de derechos y una larga
lista de etcéteras. Con respecto a esa
suerte de mandato exportador anclado
alrededor de las ventajas comparativas
existentes, que cuenta con un amplio
consenso (incluso en el interior del cam-
po heterodoxo), vale la pena apuntar
que se trata de un planteo que:

- implica un achicamiento cada vez mas
pronunciado del mercado interno,
para lo cual se requiere, entre otras
cosas, la vigencia de salarios y otros
ingresos fijos bien reducidos, asi como
la retraccidn del gasto publico en todas
aquellas partidas que puedan dina-
mizar la demanda interna;

- se asocia a la profundizacién de la de-
sindustrializacién y, con esto, al des-
mantelamiento de capacidades cien-
tifico-tecnologicas domésticas;

- seinscribe en la concesion de un sinfin
de prebendas al gran capital, como
por ejemplo las establecidas en el Ré-
gimen de Incentivo para Grandes In-
versiones (RIGI), aprobado durante
la gestion actual;

- articula los intereses de amplios sec-
tores del poder econémico porque,
en esencia, apunta a generar divisas
para pagar la deuda externa. En otras
palabras, es el modelo mas afin a los
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intereses de los grandes exportadores
y el capital financiero.

La tercera apuesta estructural de
los duefios pasa por preservar y ampli-
ficar el fenémeno de la captura del Es-
tado. En el marco de la “batalla cultural”
que estan librando quienes comulgan
con las ideas y las propuestas retrégra-
das de La Libertad Avanza (LLA), se ha
difundido el argumento de que en la
Argentina el déficit fiscal es expresion
de un intervencionismo estatal excesivo
y, en buena medida, ineficiente. También
son recurrentes los sefialamientos en
cuanto a que alli, a través de la emision
monetaria, radican las causas de la alta
inflacién que aflora unay otra vez.

A partir de esta caracterizacion se
concluye en forma bastante simplista
que para hacer frente a los desequilibrios
fiscales (y ala suba de precios) se debe
intervenir basicamente en dos ejes. Por
un lado, en un recorte drastico del gasto
publico, en particular de aquel destinado
a dinamizar la inversion, financiar la
previsidn social, la educacidn, la ciencia
y la tecnologia, la salud, transferir re-
cursos a las provincias y sostener la
dotacién y las remuneraciones del per-
sonal estatal. Por otro lado, en reducir
la cantidad de moneda en circulacion,
para lo cual la politica econdmica debe
asegurar la vigencia de una tasa de in-

terés elevada en términos reales. Pese a
que se basa en supuestos de dudosa
comprobacidén y cientificidad, esta logica
argumental ha probado ser potente y
efectiva en términos de la construccion
de sentido, aunque no casualmente es-
conde muchas cuestiones referidas a in-
tereses bien concretos.

Como se desprende del libro que es-
tamos resefando, si se hiciera una his-
toria seria y rigurosa de la situacion
fiscal en la Argentina en las ultimas
largas décadas se corroboraria que,
cuando hubo déficit fiscal (casi todo el
tiempo, salvo en un primer tramo del
ciclo de gobiernos kirchneristas), este
se explic6 en una parte fundamental
por las abultadas transferencias de re-
cursos que el Estado nacional canaliz6
a diversas fracciones de la clase domi-
nante con el trasfondo de una estructura
impositiva regresiva y un cimulo enorme
de riqueza offshore ligada a muchos de
los duefios (esto ultimo al calor de mul-
tiples mecanismos de evasién y elusion
fiscal). Sin pretender exhaustividad, se
pueden consignar algunos de los meca-
nismos mediante los cuales el poder
econdémico ha venido internalizando
fondos estatales (o sea, del conjunto de
la sociedad):

- los abultadisimos pagos de intereses
de la deuda publica externa e interna;
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- las fuertes y variadas subvenciones
conferidas a actividades en extremo
rentables controladas por capitales
transnacionales (exportadores del sec-
tor agropecuario, productores de pe-
tréleo y gas, megaemprendimientos
mineros, comercio electrénico y fi-
nanzas);

- el sacrificio fiscal implicito en nume-
rosos instrumentos de intervencién:
franquicias impositivas, arancelarias
y aduaneras en diferentes regimenes
de promocidn a la inversién, “deva-
luaciones fiscales” a través de una re-
duccién importante de la carga im-
positiva que grava a las corporaciones
lideres y a los sectores mas ricos de
la sociedad, etc,;

- la concesion de subsidios y/o de tipos
de cambio de preferencia para firmas
que integran el nucleo de la actividad
exportadora, asi como la reduccién o
la eliminacién de retenciones;

- la estatizacion, la licuacion o la con-
donacién de deudas multimillonarias
a grandes empresas y conglomerados
econdémicos;

- los sobreprecios reconocidos a pro-
veedores de distintas reparticiones
gubernamentales y contratistas de la
obra publica.

Resefia / Fl pais que quieren los duefios de Alejandro Bercovich

Hay vasta evidencia de que semejante
captacion de excedentes por parte del
capital mas concentrado (nacional e in-
ternacional) ha movido muy poco el
amperimetro en materia de inversiones
y de ampliacién y diversificacién de la
capacidad productiva del pais. Antes
bien, los recursos apropiados por las
vias mencionadas por distintos esta-
mentos del poder econémico han ali-
mentado la fuga de divisas (mayormente
a paraisos fiscales) o se han reciclado
en el plano interno hacia la esfera fi-
nanciera a partir del aprovechamiento
de los sucesivos festivales de bonos es-
tatales que tuvieron lugar.

Asi, las mismas fracciones dominantes
que se han beneficiado con las transfe-
rencias de ingresos estatales, también
han obtenido pinglies ganancias por
préstamos al sector publico para que
financie el déficit fiscal que las tiene
como responsables centrales, consu-
mando una verdadera captura del Estado.
En palabras de Bercovich:

Con sus ddlares depositados en el ex-
terior, a buen resguardo de eventuales
raptos redistributivos de sus compa-
triotas, ese nucleo mas favorecido de
la sociedad compra -entre otros acti-
vos- bonos de la deuda argentina. As{
se convierten en acreedores de sus
compatriotas. Los bonos pagan inte-
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reses muy por encima del promedio
mundial, entre otras razones porque
el pais recae ciclicamente en cesaciones
de pagos. Esos intereses terminan por
engordar aun mas las fortunas de quie-
nes debieran financiar al Estado pa-
gando impuestos y no prestandole ese
mismo dinero a altas tasas de interés.
Una calesita en la que la sortija les
toca siempre a los mismos.

kkk

En parte por sus crisis recurrentes,
en parte por la deriva socioeconémica
de las politicas del gobierno de LLA
(que se mueve por un desfiladero cada
vez mas estrecho), el debate en la Ar-

gentina suele quedar preso de la co-
yuntura. Entre otras cosas, esto acarrea
que no aparezcan ni se problematicen
aspectos tan importantes como las apues-
tas estratégicas de los duefios, que en
definitiva son los mandantes de Milei y
toda la claque de libertarianos que lo
secunda. En ese marco, el libro de Ale-
jandro Bercovich arroja muchisima luz
y, como tal, debiera ser de lectura obli-
gatoria para todos aquellos sectores in-
teresados en ponerle un freno a las am-
biciones de los duefios y sus ejecutores
en el aparato estatal; condicién necesaria
(aunque insuficiente) para empezar de
una vez por todas a sentar las bases de
un pais fundado en principios de justicia,
igualdad y solidaridad.
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