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DEL MISMO AUTOR 

BASES PARA UNA ARGENTINA MODERNA 

(1976-1980) 



PRÓLOGO 

En el mundo se está protagonizando en estos tiempos un gran 
cambio de las estructuras políticas, económicas y sociales. In· 
duso han caído las ideologías socializantes y estatizantes co­
mo modelos aptos para lograr el bienestar humano y de los 
pueblos. 

Considero que el año 1990 puede implicar a este respecto 
el inicio de una nueva etapa en la Historia Universal, así co­
mo 1789 marcó e l comienl.O de la llamada "Edad Contempo­
ránea", 

Nuestro país no se ha mantenido al margen de este proceso 
de cambio y está recomendo un nuevo camino de reformas 
básicas que lo llevan en la misma dirección. 

Han transcurrido algo más de quince anos desde que, como 
Ministro de Economía de la Nación, me tocó poner en marcha 
y conducir un ambicioso programa de reforma estructural de 
la economía argentina, que se desarrolló entre el 29 de marzo 
de 1976 y el 29 de mano de 1981. Su finalidad era romper el 
estancamiento y asumir el esfuerzo de la modernización y el 
progreso. 

Su realización quedó trunca por la resistencia al cambio en 
diversos sectores clave. Al terminar la gestión de cinco años 
al frente del Ministerio, en los diez años posteriores tanto yo 
como varios de mis colaboradores debimos soportar una per-, 
sisten le persecución política, traducida en acusaciones judi­
ciales, parlamentarias y de toda índole en muy diversos círcu­
los y medios. En procura de la reversión de nuestros princi-
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pios y medidas de gobierno, se intentó desprestigiar nuestras 
personas y las ideas que representábamos, tratando de hacer 
aparecer como de litos sancionados por el Código Penal lo que 
eran simplemente decisiones de política económico-financie­
ra. 

Es normal que se pudiera disentir con ellas, pero la trans­
formación de la discrepancia en persecución como medio de 
desterrar nuestro ideario era, a la vez, una demostración de te­
mor a la fuerza de éste y de falta de madurez cívica. 

La evolución de las ideas y de los hechos en el ámbito 
mundial y nacional ha seguido una orientación y una tenden­
cia Que viene, de alguna manera, a justificar nuestros esfuer­
zos. 

Ello me ha motivado para encarar la presente publicación. 
que intenta un somero e:tamen retrospectivo del Programa 
Económico del 2 de abril de 1976, de su desenvolvimiento y 
resultados, con la finalidad de utilizar la e:tperiencia yense­
ñanzas Que pueden e:ttraerse de ello -con el desapasiona­
miento que pennite el tiempo transcurrido- en beneficio del 
cambio que se está llevando a cabo actualmente en la Argen­
tina. 

Las orientaciones de desestatización, desregulación y aper­
tura de la economfa, además de la estabilización, fueron adop­
tadas por el gobierno a fines de marzo de 1976 en medio de 
una de las situaciones más difíciles de nuestra historia. 

La velocidad de progreso en el camino emprendido estuvo 
desde el inicio condicionada por una serie de faclores que se 
mencionan en el curso de los capítu los sigu ientes. 

Explico ahora algunas circunstancias que el transcurso del 
tiempo permite hacer públicas por primera vez. Con ello in­
tento clarificar una serie de interrogantes que se me han for­
mulado en repetidas ocasiones desde que finalizó mi gestión 
en el Ministerio de Economía. 

Incluyo también la transcripción del Prefacio de mi libro 
Bases para una Argentina Moderna /976 - /980 aparecido a 
fines de 1981. por considerar que ahora como entonces con­
tribuye a iluminar el sentido de ambas publicaciones. 
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La diferencia está en que hoy, en contraste con 1976, la 
mayor parte de los principios y orientaciones de gobierno que 
propusimos, aplicamos o intentamos poner en ejecución , han 
sido adoptados y están siendo reclamados en forma generali­
zada tanto en el mundo como en nuestro país. 

Quizás a nosotros nos tocó romper el hielo y la resistencia 
inicial sin alcanzar plenamente nuestros objetivos. Pero el 
cambio de mentalidad que predicamos se fue produciendo 
inexorablemente. 

Si la eKperiencia vivida en 1976-1980, con sus aciertos y 
sus errores, considerada a la luz de los acontecimientos poste­
riores, resulta útil para ser tenida en cuenta para el desenvol­
vimiento futuro de nuestro país, el propósito de esta publica­
ción se habrá cumplido. 

JOSÉ A LFREDO MARl'ÍNEZ DE Hoz 
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PREFACIO 

del libro Bases para una Argentina Moderna 1976-80 

La ejecución en materia económica de los principios orienta­
dores contenidos en los documentos básicos del Proceso de 
Reorganización Nacional iniciada a fines de marzo de 1976, 
fue confiada a un grupo de hombres bajo mi conducción, co­
mo Ministro de Econornra. 

El programa económico que anuncié el 2 de abril de 1976 
tuvo la aprobación previa y el consenso de las Fuerzas Anna­
das que asumieron la responsabilidad del Gobierno en medio 
del caos político, económico y social imperante. 

Esta convicción explica el hecho, inédito en la Argentina 
desde hada mucho tiempo, que durante cinco años (29 de 
marzo de 1976 al 29 de mano de J 981) pudiera existir la con­
tinuidad en materia de hombres y de programas, con los pe. 
riódicos ajustes necesarios. que permitió encarar una transfor· 
mación económica tan profunda. 

Mi propósito no es presentar un alegato de defensa de 
nuestra gestión . sino el de exp licar las ideas, principios y 
orientaciones básicas en que se fundó la acción desarrollada. 
los medios instrumentales e legidos para ello. las dificu llades 
encontradas en el camino, los esfuerzos por superarlas. los 
éx itos. los errores, los logros y las metas no 1!.lcanzadas. 

Durante el curso de nuestro perrada de gobierno. todos los 
integrantes del llamado "equipo económico" se esforzaron 
por realizar una pemlanente labor de explicación a sus con· 
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ciudadanos de la acción que se iba realizando. Discursos. 
conferencias, mensajes, charlas, entrevistas personales, insti­
tucionales, periodísticas y televisivas, asistencia a mesas re­
dondas, asambleas, congresos o reuniones en la Capital Fe­
deral, en el Gran Buenos Aires, en el interior del país y en el 
exterior, fonnaron parte de nuestra tarea diaria, asumida co­
mo una obligación de rendición de cuentas de nuestros actos 
y por la voluntad y la necesidad del contacto personal con la 
realidad nacional e internacional. Se hablaba y se escuchaba 
para intentar luego la srntesis en las decisiones que debían 
tomarse. 

Buena parte de esta acción está reflejada en la Memoria del 
Ministerio de Economía correspondiente a dicho período que 
fue publicada oficialmente. Ella contiene no sólo una aprecia­
ción de la evolución global del programa y de la economía en 
ese quinquenio, sino también una reseña de la acción de cada 
una de las Secretarías de Estado de la esfera del Ministerio de 
Economía (Secretarías de Estado de Programación y Coordi­
nación Económica, de Hacienda, de Agricultura y Ganadería, 
de Comercio Exterior y Negociaciones Económicas Interna­
cionales, de Desarrollo Industrial, de Minería, de Energía, de 
Intereses Marítimos, de Transportes y Obras Públicas, de Co­
municaciones), .así como del Banco Central de la República 
Argentina·, del Banco de la Nación Argentina, del Banco Na­
cional de Desarrollo y de la Caja Nacional de Ahorro y Segu­
ro. Asimismo, se publican en la Memoria más de 150 diserta­
ciones del Ministro de Economía, seleccionadas como las más 
representativas para dar cuenta de la evolución "vivida" del 
programa económico. 

Es comprensible, sin embargo, que no todo este material 
sea accesible para la opinión pública, y ello explica la razón 
por la cual surgen continuamente interrogantes sobre muchos 
aspectos de la política económica seguida en esos cinco años. 

Deseo contribuir a despejar, en ellengua.fe más sencillo po­
sible, esos interrogantes, basándome fundamentalmente en la 
documentación antes citada y aportando mi síntesis como 
conductor y coordinador del programa. 
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Esa síntesis es el fruto del trabajo conjunto realizado por 
todos los hombres y mujeres que contribuyeron con su esfuer­
zo a la acción emprendida. Como es natural, los enfoques y 
opiniones sobre muy arduos problemas no eran siempre coin­
cidentes y unánimes. ni hubiera sido deseable que lo fueran. 
Lo que fue importante es que un grupo que debía proporcio­
nar la orientación a la economía argentina en sus más diver­
sos aspectos, pudo actuar en fanna coherente y racional , de­
poniendo actitudes o posiciones inspiradas en puntos de vista 
sectoriales en aras del bien común. 

Se actuó con una unidad de orientación ideológica que per­
mitía lograr una verdadera acción de "equipo", en cuyo seno 
el pennanente intercambio de ideas y de iniciativas pennitían 
finalmente llegar a las soluciones y decisiones consecuentes. 
Con seguridad estas últimas no siempre confonnaban las as­
piraciones de cada uno, pero representaban un común deno­
minador que no desvirtuaba el objetivo principal que hacía 
posible su aplicación práctica y que, aun cuando no lograra la 
perfección que se describe en la teoría, pennitía avanzar sus­
tancialmente en el sentido correcto, no haciendo mayores 
concesiones que las impuestas por la realidad de un país for­
mado y consolidado durante décadas de estatismo e interven­
cionismo, en cuyo cambio nos habíamos empeñado. 

Se ha dicho bien que la Política es el arte de lo posible. En 
el ejercicio del gobierno se aprende diariamente esta verdad, 
que es a veces amarga y difícil de expl icar a una opinión pú­
blica impaciente, que no puede estar enterada de todos los 
obstáculos que la acción práctica encuentra en su ejecución. 

Nos proponemos explicar a nuestros conciudadanos el hilo 
conductor que ha guiado nuestra gest ión , poner en claro las 
dudas que han surgido, así como los motivos que nos aconse­
jaron la adopción de ciertas políticas o medidas que fueron 
luego resistidas o criticadas. 

Pero por sobre todas las cosas nos interesa insistir en dejar 
claramente sentados los que deben ser, a nuestro juicio, los 
principios básicos orientadores de la economía argentina por 
encima de cualquier apreciación circunstancial o instrumen-
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tal. En este sentido. creemos que debe de saber distinguirse lo 
fundamental de 10 accidental. 

Por ello esta publicación no pretende tener carácter polémi­
co de efímera duración. Tampoco procura trasladar responsa­
bilidades a otros sectores. Aspira, más bien. a dejar sentadas 
ideas que inviten a la reflexión y a sucesivas consultas. Está 
pensado para durar, con las caracterrsticas que quisimos im­
primir a nuestra gestión: seriedad, estabilidad y contin uidad . 

El saneamiento y sinceramiento de la economra argentina 
que se intentó, con la consigu iente exigencia de un cambio de 
mentalidad, hábitos y actitudes para realizar transformaciones 
profundas, sólo tiene justificación en nuestra más íntima con­
vicción de que ello era en favor del interés general de la Na­
ción por encima de los intereses particulares o sectoriales. 
Los beneficiarios del programa eran los hombres y las muje­
res de la Argentina, o sea todos los habitantes del país aun 
cuando careciesen de un organismo o un representante espe­
cial para hacer oír su voz. Entendiendo que este es el signifi­
cado esencial de haber optado por una República, se procuró 
crear el marco adecuado para que a través de su propio es­
fuerzo ellos alcanzaran mejores condiciones y calidad de vi­
da. con igualdad de oportunidades, con justicia y en libertad. 

La resultante de la aceptación de este desaffo es llegar a 
formar una Nación fuerte, moderna y progresista. 

Aspiramos pues, a que la experiencia acumulada durante 
cinco años de gestión. volcada en estas páginas. sea útil para 
orientar la apl icación futura de aquellos principios básicos pa­
ra llegar a alcanzar las metas anheladas. 

José ALFREDO MARTINEZ DE Hoz 
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I - INTRODUCCiÓN 

El 24 de marzo de 1976, cuando las Fuerzas Armadas Argen­
tinas. actuando institucionalmente, tuvieron que hacerse cargo 
del gobierno, el país presentaba un cuadro de extrema grave­
dad en el que coexistían diversas circunstancias, cualesquiera 
de las cuales por sí solas hubiera sido suficiente para producir 
una cris is. pero que en conjunto implicaban una situación ver­
daderamente caótica. 

Por una parte había un verdadero vacío de poder político, 
figurado tanto por la debilidad del Poder Ejecutivo como por 
la falta de acuerdo entre los diversos partidos políticos para 
encontrar una solución institucional que se le reclamaba. Pa­
ralelamente, el terrorismo había alcanzado una magnitud de 
escala operativa y de violencia que la Argentina no había co­
nocido an~es. 

La economía estaba dislocada en un proceso descontrolado 
que desembocaba en la hiperinflación, con una tasa mensual 
de índice de precios mayoristas del 54% para el mes de marzo 
de 1976 que, aun suponiendo que no continuase el ritmo de 
elevación que llevaba, implicaba un nivel anualizado de 
17.000%. 

La puja distributiva entre los sectores económicos y socia­
les había llegado a distorsionar totalmente los precios relati­
vos, sin que las grandes alzas nominales de los salarios que se 
habían producido hubiesen mejorado la situac ión del sector 
asalariado. En efecto, desde marzo de 197? a marzo de 1976, 
o sea 105 doce meses anteriores al cambio de gobierno, mien­
tras los salarios nominales aumentaron en un 370% , el índice 
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de precios al consumidor se elevó en un 566%. Es decir, los 
salarios habían perdido un tercio de su capacidad adquisitiva. 
En la realidad esta pérdida era aun mayor, porque el índice 
oficial de precios los medía de acuerdo con el congelamiento 
dispuesto oficialmente, aunque en la práctica eran más altos, 
como quedó demostrado al eliminarse a principios de abril de 
1976 el control de precios y evidenciarse el sinceramiento de 
los mismos. 

Paralelamente se había producido una virtual cesación de 
pagos internacionales. El país no contaba con reservas de di­
visas, no había con qué pagar al contado las importaciones re­
queridas, se habían cerrado las Hneas de crédito existen tes y 
ya no se podían importar ni los elementos más esenciales re­
queridos para el desenvolvimiento económico e industrial. Si 
no hubiera tenido lugar el movimiento militar que asumió el 
poder imprimiendo un cambio en la orientación de la política 
económica tal como se describirá más adelante, es previsible 
que la industria hubiera podido funcionar un mes o dos más 
con sus slocks, pero luego hubiera sobrevenido una paraliza­
ción industrial y económica completa junto con la consecuen­
te desocupación masiva y caos social. Todo ello se agravaba 
por la presencia y actuación de un terrorismo en gran escala y 
fuerte agresividad. 

Cuando. fuimos llamados para preparar el plan económico 
que debía aplicar el nuevo gobierno y hacemos cargo del Mi­
nisterio de Economía, consideramos que habían causas muy 
profundas que habían llevado a la situación descripta a un 
país del nivel de recursos materi ales y talentos humanos como 
la Argentina. Si bien algunos aspectos podían identificarse 
como originados aunque sea parcialmente en las medidas to­
madas como respuesta a la cris is de la década del 30, fue en el 
peñodo de posguerra (especialmente a partir de 1943) cuando 
se inició en el pafs un cambio profundo de política económica 
con una doble característica: una creciente'lintervención del 
Estado en la economía y una aplicación casi total del concep­
lo de economía cerrada, con una virtual desaparición de los 
principios de libertad económica. 
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El impulso de la eSlalización y regulación de las activida­
des económicas privadas produjo un doble efecto: por un la­
do había llevado a una especie de ahogo de estas últimas o 
al menos no había promovido su utilización más eficiente. 
La iniciativa individual se encontraba desalentada y la em­
presa privada dependía en gran medida del favor oficial para 
poder progresar. Por otra parte , el incremento de la interven­
ción del Estado en la actividad económica había llevado a 
un aumento del gasto público que, al no ser acompañado por 
una elevación paralela de los recursos públicos, causó el de­
sequilibrio presupuestario o fiscal que fue, a nuestro juicio, 
la principal -aunque no única- causa de la inflación argenti­
na que, después de 40 años de estabilidad monetaria, co­
menzó en 1947 y perdura hasta nuestros días a pesar de los 
esfuerzos meritorios de algunos de los gobiernos posteriores 
que, aunque relativamente exitosos, sus resultados no fueron 
duraderos al no alcanzarse la profundidad ni la continuidad 
necesarias. 

La otra gran orientación de nuestra economía de posguerra 
fue la autarquía económica o la economía cerrada, que real­
mente aisló a nuestro país de esa gran explosión de adelanto 
económico-tecnológico que se produjo en Europa y en los Es­
tados Unidos en esa época, motivando el estancamiento y re­
traso relativo del país. En este aspecto el aislamiento resultó 
no sólo material sino. quizá con consecuencias aún más nega­
tivas, también mental. Ello tuvo profundas derivaciones en las 
concepciones políticas, económicas y sociales imperantes 
desde entonces, y que requerían un verdadero cambio de 
mentalidad para corregir su rumbo. 

La economía cerrada se concretó a partir de una serie de 
medidas tales como el sobreproteccionismo arancelario, sub­
sidios abiertos y encubiertos, cuotas de producción, de distri­
bución, prohibiciones de exportar y de importar o CUOlas limi­
tativas de ellas, impuestos a la exportación l' tipos de cambio 
diferenciales. control de cambios y de precios con las más va­
riadas fonnas de precios oficiales, así como también una ga­
ma de controles y regulaciones de todo tipo. 
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De esta manera se generalizó la inversión subsidiada orien­
tando la actividad hacia sectores beneficiados discrecional­
mente, lo que detenninó una baja tasa de retomo para la eco­
nomía en general, aunque no para el empresario individual. 
Se produjo así un divorcio entre la rentabilidad empresaria y 
el bienestar general. 

Esta fonna de asignación de recursos, tanto por la vía de la 
estatización de la economía como por los privilegios distri­
buidos por el Estado Benefactor, redujo la tasa de crecimiento 
de la economía argentina. Hubo un bajo coeficiente de capi­
tal-producto y el crecimiento económico fue reducido en rela­
ción con la tasa de inversión. 

Este sistema anuló también el espíritu de competitividad y 
creatividad de los agentes económicos como la base para el 
progreso de la economía, así como para el incremento de la 
productividad y la calidad en beneficio del consumidor, de la 
población y de la Nación como un todo. 

Al mismo tiempo la participación argentina en el comercio 
mundial fue declinando y se siguió la política de incentivo a la 
sustitución de importaciones a ultranza. Cuando se sustituyen 
importaciones, sobre todo cuando se empieza por los produc­
tos tenninados, ello exige luego más importaciones de mate­
rias primas, insumas o bienes de capital para fabricar local­
mente bien·es que se dejan de importar. O sea que para poder 
crecer siempre se necesita de más importaciones y por lo tanto 
también de mayores exportaciones que proveerán las divisas 
necesarias para ello. Al resultar desalentadas las exportaciones 
por la polftica vigente, el sector externo fue en general un fac­
tor limitante del crecimiento económico en este periodo. 

La conjunción de una baja tasa de crecimiento global con 
una alta inflación, trajo aparejada la consiguiente puja por el 
reparto de los ingresos cada vez más reducidos. Cada sector 
sólo podía crecer a costa de otro y ello motivaba las grandes 
transferencias de ingresos que periódicamente se producían, a 
veces entre empresarios y asalariados, otras entre agro e in­
dustria o entre ganadería y agricultura y también entre diver­
sos sectores industriales. 
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Por su parte, el elevado nivel de inflación vigente en la 
Argentina en tan largo período, con algunas interrupciones 
excepcionales de corta duración, tuvo indudablemente una 
gran influencia en la mentalidad no sólo de los agentes eco­
nómicos sino de la población en general. Por un lado se les 
enseñaba o de alguna manera obligaba a los agentes econó­
micos a adaptarse a un sistema en que sus beneficios de­
pendían más de los favores discrecionales que podían obte­
ner del Estado que de sus propios esfuerzos en lograr una 
mayor eficiencia o productividad. Por el otro, tanto como 
productores o como consumidores, debían estar siempre 
alertas para protegerse contra las consecuencias negativas 
de la inflación. 

La erosión del capital ahorrado en moneda local anuló el 
incentivo para el ahorro monetario y produjo la desmonetiza­
ción de la economía, la inversión en bienes o divisas que po­
dían servir como protección contra la inflación y la desvalori­
zación monetaria. Tanto los agentes económicos como los 
consumidores asumieron.la tendencia de sobreprotegerse con­
tra la inflación, con lo cual reciclaban sus efectos e incremen­
taban sus resultados negativos. Paralelamente la espiral pre­
cios-salarios periódicamente multiplicaba exponencialmente 
estos efectos. 

La peIinanencia de un proceso inflacionario tan elevado y 
durante tantos años hizo que los agentes económicos y la po­
blación en general no sólo debían aprender a protegerse con­
tra ella sino también a convivir con la misma. De esta manera 
se impulsó una verdadera adicción a la inflación (tal como 
una drogadicción) en que se llega hasta temer los efectos que 
podría producir su eliminación. Ello es así porque por una 
parte la inflación cubre muchas falencias o errores producti­
vos o de administración eliminando la necesidad del esfuerzo 
sano y disciplinado como métodos irremplazables para obte­
ner la legítima ganancia. Por la otra, quizá'!> en el fondo de su 
pensamiento tanto los agentes económicos como la población 
realmente no llegan a creer que la inflación pueda ser elimi· 
nada, especialmente cuando no se ve por parte del Estado un 

19 



gran esfuerzo con resultados a la vista para reducir el gasto 
público que absorbe la mayor parte de Jos recursos moneta­
rios y crediticios del país. 

El mercado local de capitales a mediano y largo plazo de­
sapareció para el sector privado, tanto por la ausencia de un 
ahorro en moneda local como fuente de recursos crediticios 
genuinos, como por la absorción por el Estado o sus empresas 
de la mayor parte del crédito disponible. 

En todo este proceso subyació una falta de competencia in­
terna y externa que, además de distorsionar la función básica 
del sistema de precios de canalizar los recursos en función de 
la productividad del capital y el trabajo, entrampó al país en 
una estructura de elevados costos de producción tanto en el 
sector público como en el privado. 

El primero de ellos es responsable de lo que se ha dado 
en llamar el "costo argentino", o sea el que corresponde a 
las deficiencias, ineficienc ias y carestía de los sistemas de 
transportes (terres tre s, marítimos y aéreos), vías navega­
bles, portuarios, energéticos, de telecomunicaciones y, en 
suma, a través de todo aquello que la infraestructura econó­
mica y social encarece la producción argentina (incluyendo 
los elevados costos laborales y previsionales que, sumados 
al salario, implican prácticamente su duplicación para el 
empleadorr· 

El sector de mayor eficiencia en el país por sus condiciones 
naturales, el agropecuario, se vio durante largos períodos de­
sincentivado por la existencia de las retenciones o derechos 
de exportación y de los tipos de cambio diferenciales que im­
plicaban un subs idio directo que se extraía del mismo en be­
neficio del sector industrial o del consumidor, que resultaban 
así subsidiados por el primero. 

Se sostenía que el agro no era un factor dinámico en la eco­
nomía argenti na y este error de concepto tuvo consecuencias 
fuertemente negativas al perderse el impulsG que podía pro­
porcionar al crec imiento del resto de la economía. 

Por su parte el sector industrial mantenido en muchos casos 
con una protección que, aunque aceptable en sus etapas ini-
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ciales como toda protección a la industria naciente , al ser 
mantenida y aun elevada en etapas posteriores cuando debió 
haber madurado. motivó un proceso de industrialización ij I,I~. 
tranza, de elevados costos y de no muy alta calidad, a expen­
sas de un mercado interno reducido y en detrimento de la 
competitividad necesaria para enfrentar la penetración en los 
mercados externos, única fonna de aumentar la producción y 
obtener la economía de escala necesaria para una industria 
fuerte y pujante. Precisamente por esta razón la Argentina 
perdió la oportunidad de participar en el extraordinario crecí· 
miento del comercio mundial de la posguerra que se basó pri. 
mordialmente en el intercambio de productos manufactura­
dos, en cuyo proceso nuestro país no podía competir debido a 
sus alias costos de producción causados por la ineficiencia 
impuesta por el sistema de economía cerrada. 

En síntesis, en marzo de 1976 el problema de la economía 
argentina no se reducía a su alta inflación sino que existían 
problemas culturales y estructurales que se han mencionado 
en sus grandes líneas y que debían ser enfrentados con deci· 
sión para poder revertir el estancamiento y la falla de creci· 
miento. 



[] - EL PROGRAMA DE RECUPERACIÓN, 
SANEAMIENTO Y EXPANSIÓN DE LA 

ECONOMÍA ARGENTINA ANUNCIADO EL 2 DE 
ABRIL DE \976 

Una vez asumido el gobierno por las Fuerzas Annadas el 24 
de marzo de 1976 procedieron a publicar los llamados "Docu­
mentos Básicos del Proceso de Reorganización Nacional" y a 
designar el gabinete ministerial que debía llevarlos a cabo. 

Los ministros asumieron sus funciones y prestaron jura­
mento el 29 de marzo y al hacerlo como ministro de Econo­
mra tenía plena conciencia de que en los 30 años anteriores. o 
sea entre 1945 y 1975, hubieron 30 ministros de Economía o 
mi nis tros a cargo de una función equivalente con mayor o 
menor amplitud, 10 cual daba como promedio la existencia de 
un ministro por año. 

Ello era una demostración de la falta de estabilidad y conti­
nuidad en la ejecución de los programas económicos, condi ­
ciones indispensables para que cualquier intento al respeclo 
tuviera éx ito. 

La organización y funciones que la Ley de Ministerios vi­
gente en 1976 otorgaba al Ministe,rio de Economía era la de 
un órgano fonnul ador de las políticas y coordinador de las ac­
ciones que debían emprenderse para la realización o imple­
mentac ión de las mismas a través de las Secretarías de Estado 
y Bancos oficiales que se encontraban en 'su jurisdicción. Es­
las eran las Secretarías de Estado de Programación y Coordi­
nac ión Económica, de Hacienda. de Agricultura y Ganadería. 
de Comercio y Negociaciones Económicas Internaciona les, 
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de Desarrollo Industrial, de Minería, de Energía, de Intereses 
Marítimos, de Transportes y Obras Públicas y de Comunica­
ciones, así como el Banco Central de la República Argentina, 
el Banco de la Nación Argentina. el Banco Nacional de Desa­
rrollo y la Caja Nacional de Ahorro y Seguro. 

Para lograr efect ividad y continuidad consideré necesaria la 
aprobación previa por las Fuerzas Annadas del programa eco­
nómico y que su ejecución fuese llevada a cabo por un grupo 
de personas que constituyesen un verdadero "equipo" por la 
coherencia de sus principios básicos, su entusiasmo por la ac­
ción que debía llevarse a cabo y su desprendimiento en la co­
laboración que estaban dispuestos a prestar con verdadera vo­
cación de servicio público. 

El 2 de abril de 1976 anuncié al país por televisión y radio 
el programa de recuperación, saneamiento y expansión de la 
economía argentina. Inspirado por las consideraciones que se 
han referido anterionnente, el mismo contenía tres aspectos 
fundamentales: 1) la redefinición de las funciones del Estado 
y el redimensionamiento de éste; 2) la liberalización, apertura 
y modernización de la economía; 3) la estabilización de la 
moneda. 

Sus tiempos de aplicación no eran separados sino interde­
pendientes, fonnando un programa global y coherente que de­
bía encarar' una verdadera refonna de las estructuras de la 
economía y no simplemente hacer frente a la crisis existente a 
fines de marzo de 1976. 

Ello no significaba que todos sus aspectos podían o debían 
desarrollarse a la misma velocidad sino que ello iba a depen­
der del tiempo y de las circunstancias, Uno de los factores 
que más dificultó la aplicación de un programa de esta natu­
ralezafuela imprevisibilidad de las reacciones que encontra­
mos durante el ejercicio de nuestra gestión, motivada por el 
carácter de las reformas que debían efectuarse en una econo­
mía enferma de inflación y de distorsión, ett que la interac­
c ión de las distintas refonnas a veces llevaba a consecuencias 
contradictorias con sus finalidades o a efectos no queridos, 
Además era indispensable que el poder político y los mismos 
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agentes económicos. consumidores y población en general 
llevasen a cabo un verdadero cambio de mentalidad para 
comprender, aceptar y hacer suyas estas reformas para luego 
aplicarlas en su actividad y quehacer diario. 

Mucho se ha debatido sobre la circunstancia de que nues­
tro programa tuvo un carácter más bien "gradual iSla", soste­
niéndose que hubiera sido más efectivo un trata miento de 
"shock" tal como algunos preconizaban. 

Esta cuestión fue seriamente anal izada al comienzo de 
nuestra gestión y a ella nos referimos en nuestro discurso ini· 
cial del 2 de abri l de J 976 anunciando el nuevo programa 
económico. En él expresamos que, dada la magnilUd del defi­
cit fiscal ex istente y las ri gideces de toda clase 'lue lo soste­
nían (como se verá en el tnulSCur9Jde este trabajo), considerá­
bamos físicamente imposible su rápida eliminación. Sin pre­
juicio de e llo anunciamos nuestro propósito de aplicar la ma­
yor aceleración factible en la realizacion conjunta y gradual 
de las med idas consideradas necesarias. Es decir, sin caer en 
un gradualismo excesivo y estimando prácticamente inaplica­
ble el tratamiento de "shock" (q ue si hubiera sido factib le era 
más fácil para lograr importantes resultados inmediatos) . op­
tamos por un camino intennedio, que demandaba un mayor 
esfuerz~ . pero que era el único compatible en esos momentos 
con la situación que encontramos y que debimos asumir. Al 
respecto no debe olvidarse que la política es e l "arte de lo po­
sible" y no de lo "deseable". 

Debe tenerse en cuenta, además, el alto nivel de actividad 
terrorista que ex istía en esos momentos, que buscaba capitali­
zar cualquier efecto negativo que pudiera producirse en e l or­
den social. 

Dos ejemplos pueden dar una noción de la diversidad de 
las reacciones que podían producirse y la dificultad de prever­
las con exact itud . En materia monetaria y cambiaria, por 
ejemplo, autorizadas opiniones nacionalés e internacionales 
(p. ej. : el Fondo Monetario Internacional) nos sugerían la con­
veniencia de realizar una fuerte y abrupta devaluación. Noso­
tros consideramos que e llo hubiera tenido como consecuencia 
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impulsar aún más la inflación en el contexto existente, y el 
tiempo nos dio la razón de no haber seguido este consejo. 

A la inversa, cuando se efectuó la refonna financiera a me­
diados de 1977 y se liberó de un plumazo ("shock") la tasa de 
interés, ello produjo ciertos efectos negativos entre los agen­
tes financieros y económicos que quizás hubiesen podido evi­
tarse si se hubiera podido preparar gradualmente el terreno y 
las mentalidades para esa medida (en el capítulo sobre la Re­
fonna Financiera se tratará con mayor amplitud esta cues­
tión). 

El ejercicio de nuestra función se extendió desde el 29 de 
marzo de 1976 al 29 de marzo de 1981, o sea gozó de un pla­
zo de 5 años hasta entonces solamente superado una vez des­
de 1945, precisamente en el gobierno que tuvo a su cargo la 
etapa de 1946 a 1952. Sin embargo, la continuidad de política 
y de orientación económica no se produjo con posterioridad al 
31 de marzo de 1981 , como se verá más adelante, y ello tuvo 
consecuencias graves sobre la evolución de la economía ar­
gentina. 

De todas maneras, la perspectiva de continuidad de que go­
zábamos al inicio del programa nos pennitió privilegiar los 
objetivos de mediano y largo plazo sobre los de corto ténni­
no, procura':ldo al mismo tiempo reinsertar a nuestro país en 
el contexto de la economía mundial a un nivel acorde con la 
plena y efi caz utilización de sus grandes recursos humanos y 
materiales. 
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III - LA REDEFINICIÓN DE LAS FUNCIONES 
DEL ESTADO 

Lafwlción subsidiaria del Estado en la economía 

De acuerdo con este princip io orientador, corresponde a la 
iniciativa privada llevar a cabo la actividad económica, sin 
perjuicio de la determinación por el Estado de la orientación 
superior de la economía a través de los grandes instrumentos 
de la política económica y financiera (política cambiaría, mo­
netaria, arancelaria, impositiva, crediticia. presupuestaria, 
etcétera). 

El Estado establece el marco de reglas generales yobjeti­
vas dentro de las cuales los seclores privados deben desa­
rrollar su acción y s610 interviene en subsidio o comple­
mentariamente cuando los individuos, empresas o asocia­
ciones intennedias se encuentran incapacitados de actuar. O 
sea que el Estado no "hace" sino que "hace hacer" prove· 
yendo los estímulos o las normas requeridas por la acción 
privada. 

Ello conduce a una mejor asignación de los escasos recur· 
sos de l Estado (tributarios, crédito interno y elttemo), que de· 
ben destinarse a sus funciones propias e indelegables, que se· 
rán así mejor atendidas y no serán distraídas en actividades 
productivas o de servicios, para los cuales hay capitales priva· 
dos disponibles. 

El principio de la subsidiaridad rige también para el Estado 
Nacional con respecto a las provinc ias y municipios. 
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Consecuentemente, si deseamos un Estado fuerte y eficaz 
que pueda cumplir plenamente con los grandes objetivos na­
cionales, debemos asegurar que los recursos públicos sean 
destinados primordialmente a la realización de todas aquelIas 
funciones que nadie más que el Estado puede realizar. 

Las actividades productivas en principio son totalmente 
ajenas a las funciones del Estado (salvo casos extremadamen­
te excepcionales). La mayor aptitud para ejercerlas reside en 
el sector privado. 

Esta es la resultante práctica de la doctrina de la función 
subsidiaria del Estado. Como ejemplo de funciones específi­
cas del Estado, que nadie más que él puede realizar, se en­
cuentran el mantenimiento del orden público y la seguridad 
nacional externa e interna, la administración de justicia y el 
sostenimiento del orden legal y las relaciones exteriores. 

Concurrentemente con el sector privado y en la medida de 
la disponibilidad de recursos de uno y otro, se encuentran la 
educación y la salud pública, en la cual la función del Estado 
consiste en proveer de los servicios necesarios para aquellos 
sectores de la población que no tienen recursos suficientes pa­
ra pagar los que las organizac iones privadas prestan o com­
plementar los mismos cuando ellos son insuficientes. 

En el caso de la infraestructura económica y social (cons­
trucción y equipamiento en materia energética, vial, transpor­
tes, comunicaciones puertos, etc.), la acción del Estado tam­
bién es concurrente con el sector privado. Modernamente, pa­
ra poder reservar los recursos del Estado para las funciones 
que le son absolutamente propias, se ha recurrido a diversas 
fonnas de colaboración de la inversión privada para ev itar la 
inversión pública, tales como las ejecuciones de obra por pea­
je, concesión de obra o de servicios, etcétera. 

Este principio, ya contenido en la doctrina social de la Igle­
sia Católica, no significa que el concepto moderno de la fun­
ción del Estado en la economía implica dejarlo como simple 
espectador de la acción económica (laissez faire, etc.) sino, 
como ya se ha expresado, es función del Estado reservarse la 
orientación global de la economía, garantizando la competen-
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cia y arbitrando en situaciones de intereses contradictorios 
que violan los principios del interés nacional. 

Cuando no se procede de acuerdo con ello, sucede lo que 
se ha visto tantas veces en la Argentina, o sea que los recursos 
públicos no son sufic ientes para abarcar todos los campos 
puesto que son limitados, finitos, o sea que tienen un determi­
nado límite. Al no alcanzar los mismos para todos los rubros 
a que se ha extendido indebidamente la acción del Estado, el 
mismo resulta débil e incompetente, incapaz de llevar a cabo 
con eficacia sus propias e indelegables funciones, al mismo 
tiempo que no atrae adecuadamente la acción y los capitales 
privados para realizar aquellas otras para las cuales ellos son 
más aptos, restando así esfuerzos y capitales en lugar de su­
marlos en orden a la obtención de los grandes objetivos na­
cionales. 
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IV - EL REDlMENSIONAMIENTO DEL ESTADO 

De la redefi nición de la función del Estado surge la necesidad 
de adecuar su tamaño y actividad al concepto rector expuesto. 
El Estado, sea a través de su acción regulaloria directa o por 
inlemledio de las empresas públ icas, había llegado a un so· 
bredimensionamienlo [al que excedra las posibilidades y re­
cursos financ ieros disponibles para llevar a cabo una acción 
eficiente, a la vez que en torpecía la acción del sector pri vado. 

La participación del sector público en la economía había 
llegado a ser desproporcionada con las posibilidades del país 
de soportarlo sin que afectase la ac tividad productiva y los 
costos de la economía en general. Nuestro esfuerzo se dedicó 
a reducirla, en lo cual obtuvimos progresos exitosos, aunque 
evidentemente no suficientes. 

Existen diferentes fonnas de medir dicha partic ipación en­
tre las cuales tomaremos tres como ejemplo. 

En su faz productiva, o sea e l Estado como productor de 
bienes y servicios. e l valor agregado por el sector público, 
que había llegado en 1975 al 19% del Producto Bruto Interno, 
en 1980 había descendido al 15,4% (en e l estudio publicado 
por el Consejo Empresario Argentino - FIEL sobre El gasto 
Plíblico en la Argemino 1960-88 con otra metodología, se lIe­
ga al 24,7% para 1975 y al 23,6% para 1980; ver pág. 831cua­
dro 3.15). 

Tomando en consideración la demanda fin~ decidida por el 
sector público, también declinó de cas i el 24% del Producto 
Bruto Interno en 1975 al 21,6% en 1980. Si a este último con­
cepto se le agregan las transferencias del sector privado cana-
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!izadas a través del sector público (sistema previsional. obras 
sociales. subsidios familiares, subsidios a la enseñanza priva· 
da), se registra una reducción del 35,2% del Producto Bruto 
Interno en 1975 aI32.8% en 1980 (estas cifras están tomadas 
del mensaje de elevación al Poder Ejecutivo de la ley NlI 
22.202 de Presupuesto General de la Administración Nacio­
nal para el ejerc ic io del año 1980. capítulo 10). 

El programa de redimensionamiento del Estado se llevó a 
cabo principalmente a través de cinco aspectos: 

l. Reducción del déficit del presupuesto y su financiamien­
to no inflacionario. 

2. Reducción y racionalización del gasto público. 
3. Reordenamienlo y reprogramación de la inversión públi­

ca. 
4. Privatización de empresas estatales y la reorganización y 

racionalización de aquellas que no eran priv3tizables inmedia­
tamente. 

5. Reforma del sistema impositivo, su actualización, sim­
plificación, modernización y mejoramiento del organismo de 
recaudación. 

l. Reducción del déficit del presupuesto 

La magnilUd del problema que presentaba el déficit fiscal 
cuando asumimos nuestras funciones surge c larclmente si se 
considera que el déficit previsto en el Presupuesto para 1976, 
que encontramos preparado, representaba el 200 por ciento de 
la circulación monetaria al 31 de diciembre de 1975. Ello lleva­
ba a un proceso autoacelerante como motor de inflación, pues 
la mayor emisión monetaria que trafa aparejada incrementaba 
el déficit presupuestario en un tremendo círculo vicioso. 

Al respecto se realizaron dos reformas cualitativas a través 
de innovaciones metodológicas con la tinalidad de mejorar 
su consideración técnica y sincerar su verdadera magnitud. 
Mientras que anteriormente sólo se consideraba el déficit del 
presupuesto de la Administración Nacional. este concepto fue 

29 



ampliado a todo el sector público, es decir a la Administra­
ción Nacional -que incluye la Administración Central (Teso­
ro)', 'IJlS cuenlás es~ciales y organismos descentralizados- a 
las empresas y sociedades del Estado Nacional, empresas 
con mayoría o control estatal, Bancos nacionales y entes bina­
cionales, asf como a las provincias y municipios con sus em­
presas, soc iedades y Bancos, y los entes interprovinciales, 
abarcando asf al sector público global consolidado. Ello per­
mite no sólo encarar la política fiscal del Estado Nacional, de 
la Administración Central y de sus organismos propios, sino 
también la política tarifaria y de precios de los servicios pú­
blicos, la inversión pública en todo el sector público nacional, 
provincial y municipal, los presupuestos de las provincias y el 
endeudamiento global del sector público. 

Además, se inició la práctica de considerar el déficit o nece­
sidad de financiamiento en relación con el Producto Bruto In­
terno, lo que favorece su mayor comprensión y comparación 
de un año a otro, sobre todo en épocas de elevada innación. 

El déficit fiscal o necesidad de financiamiento se fue redu­
ciendo del 14,35% del Producto Bruto Interno en 1975 al 
8,34% en 1976, 2,77% en 1977, 3,56% en 1978 3,90% en 
1979 y 4,99% en 1980. En este último año influyó fuertemen­
te la elevación del salario real en él sector público a raíz de la 
política dispuesta por el Decreto 3859(17 que se explicará en 
el capítulo siguiente. Con respecto al problema suscitado en 
1980, puede leerse la explicación contenida en el mensaje de 
elevación al Poder Ejecutivo del Proyecto de Ley de Presu­
puesto Nacional para 1981, capítulo 4 (ver Boletín Semanal 
del Ministerio de Economía NI! 380 del 9 de marzo de 1981 , 
página 621 l. 

Al considerarse los temas de la reducción del gasto público 
y el mejoramiento de la recaudación impositiva, se podrá 
comprender mejor la dificultad que se enfrentó de reducir 
drásticamente el déficit fiscal. De todas manéras, el esfuerzo 
realizado se tradujo en una reducción del déficit de más de 
diez puntos en relación con el ProdUCIO Bruto Interno. Medi­
do en cifras absolutas o sea en moneda constante, el monto 
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del déficit fiscal se redujo en más de la mitad. alrededor del 
60% entre 1975 y t 980. El adelanto que ello significó fue im­
portante si se considera que con posterioridad a 1980 el défi­
cit fiscal volvió a crecer en ténninos absolutos y relativos lle­
gando a sobrepasar el 15% en relación con el Producto Bruto 
en 1983 y el 10% e 1982, 1984. 1987 Y 1988 (los datos sobre 
déficit fiscal arriba consignados han sido tomados de la publi­
cación conjunta de FIEL y el Consejo Empresario Argentino 
sobre El Gasto P¡íblico en la Argentina 1960 - 1988. página 
23. cuadro D). 

En el primer trimestre de 1976 la financiación del déficit 
mediante emisión monetaria alcanzaba niveles muy elevados. 
representando el 63% del total de dicho financiamiento. Por 
diversos motivos que se encuentran explicados en las Memo­
rias del Banco Central. recién en 1978 se logró que el financia­
miento neto a través de emisión monetaria del gasto del Go­
bierno Nacional fuese nulo. En 1978 y 1979 el fmanciamiento 
del desequilibrio del Tesoro Nacional se efectuó a través del 
uso del crédito y del Fondo Unificado de Cuentas Oficiales. 
En 1980 la situación ya no fue la misma (ver Memorias de l 
Banco Central de la República Argentina, 1976, página 5; 
1978, página 36; 1979, páginas 37-38 y 1980, página 15). 

Si se amplía la noción del déficit tomando el concepto del 
Patrimonio Financiero Neto, es decir, incluyendo los activos y 
pasivos del sector público consolidado más el Banco Central, 
el período 1976-1980 muestra un superávit en términos reales 
que mejoró en alrededor de 7 puntos del Producto Bruto el 
Patrimonio Financiero Neto. 

2. Reducci6n y racionalizaci6n del gasto público 

Si se desagregan los gastos corrientes y la inversión pública 
se comprueba que mientras en 1975 el 20% de los gastos ope­
rativos debieron ser financiados por ingresos provenientes del 
endeudamiento y/o de la emisión monetaria, en el curso de los 
cinco años siguientes se redujeron efectivamente los gastos 
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corrientes y en este rubro, comprendiendo a los gastos en per­
sonal, en el sector público no hubo déficit o necesidad de fi­
nanciamiento, presentando en cambio un superáv it. El déficit 
se producía en relación con la inversión públ ica que debía cu­
brirse con el financiamiento necesario. 

Al inicio de nuestra gestión, los ingresos corrien tes como 
porcentaje del gasto total , que en 1975 habían descendido al 
22,8%, en marzo de 1976 sólo equi valían al 19%, porcentual 
que con gran esfuerzo se pudo llevar a superar el 76% en 
1979, aunque luego descendió algo por debajo del 70% en 
1980. 

En esta materia fue más importante la mejora cual itativa 
10gf3da (gasto más producti vo, eficiente y útil) que el pro­
greso de reducción cuan titativa. La mayor dificultad para lo­
grar esta última residía en el rubro de la invers ión pública 
más que en el gasto corriente. Este último osciló en tre el 24 
y el 31 % del gasto total durante nuestra gestión. En relación 
con el Producto Bruto '-ntemo varió entre el 29 y 38%. En 
los años s iguientes superó el5 1% en 1985 y en 1988 fue de 
casi e148 % (FIEL - Consejo Empresario Argentino. El Gas­
to Público en la Argelllina 1960-1988. pág. 63, cuadro N. 
3.3). 

Se intentó llevar adelante un programa de reducción y ra­
cionalizacióT) del gasto en personal. Era necesario contemplar 
un mejoramiento en el nivel de la remuneración de los agen­
tes públicos y su jerarquización, lo que conspiraba contra la 
reducción del gasto. Sin embargo, se prev ió que ello podrfa 
compensarse con una reducción de alrededor del 20% en su 
número. Este próposito sólo fue cumplido parcialmente, pues 
si bien se logró una disminución en importantes sectores (en 
la esfera del Ministerio de Economía y sus empresas la reduc­
ción de l personal representó un promedio del 2 1 %), en la 
práctica el 55% del gasto en persona l estaba absorbido por 
sectores que representaban muy poca flex ib i J ~ad para su re­
ducc ión (por ejemplo: educación, sa lud pública y justicia). 
Por ello, considerando el 10la1 de agentes del sector público 
consolidado, enlre 1976 y 1980 su reducc ión fue del 5%. 
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La política salarial para el sector público, que quedó plas­
mada en un programa de recomposición y recuperación apro­
bado por el Decreto 3859n7. se debió a que el bajo nivel en 
que el mismo se encontraba conspiraba contra la realización 
de las funciones imprescindibles e indelegables a cargo del 
Estado. Se evidenció así la necesidad de retener a los mejores 
agentes públicos en la administración y atraer otros con ido­
neidad y capacidad por el descenso de los niveles de capacita­
ción que se había producido. Debía evitarse que continuara el 
flujo de egresos de personal profesional y técnicamente capa­
citado de las empresas del Estado que emigraban al exterior 
alraídos por el mayor nivel de remuneración, lo que conspira­
ba contra la posibilidad de mejorar su eficiencia y eliminar su 
dependencia de los aportes del Tesoro. 

También era una necesidad lograr la jerarquización de los 
cargos superiores de la administración pública, aumentando la 
diferencia entre categorías para evitar que el achatamiento de 
la estructura salarial restara incentivo al esfuerzo del recono· 
cimiento de la escala jerárquica. 

Todo ello dificultó sobremanera el esfuerzo de reducción 
del gasto público en esta materia y aunque, como ya se ha ex· 
presado, se lograron resuhados parcialmente efectivos en el 
trienio 1977-79, en 1980 se produjo una elevación del nivel 
del gasto· en este rubro motivado por la presión política para 
la recuperación de un retraso en el cumplimiento de la políti· 
ca salarial para el sector público ya mencionada (en el sector 
privado los salarios --de libre contratación- se habían elevado 
significativamente por la mayor demanda laboral y plena ocu­
pación en 1979-80 por impulso de la elevación del nivel de la 
actividad económica). 

Existió también en todo el período una verdadera resis· 
tencia física y una extremada rigidez de la estructura de la 
administración pública misma, así como de los intereses 
creados en los sectores privados, tanto de los proveedores 
como de la construcción y todos aquellos que no deseaban 
ver reducido un gasto del Estado si ello podía afectar su ac· 
tividad. 
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A través de la experiencia lograda en esta materia puede 
preverse que solamente se logrará un real progreso al respecto 
mediante una privatización en gran escala de los servicios a 
cargo del Estado, de la racionalización y eliminación de fun· 
ciones y del replanteo tecnológico con un mayor uso de la in· 
fonnática (computación) y de la automatización, proceso que 
se comenzó durante nuestra gestión pero que no ha tenido 
posterionnente un resullado comparable al que se ha logrado 
en el sector privado. 

La racionalización del conjunto de la administración públi­
ca no puede depender ya de los viejos remedios tales como la 
congelación de vacantes ni disminución de las remuneracio­
nes en ténninos reales. Solamente un esquema de moderniza­
ción global como el anlerionnente mencionado puede lograr 
que una administración pública compuesta por un número de 
agentes más reducido pero con mayores calificaciones y me­
jor equipamiento tecnólogico puedan realizar sus funciones 
reduciendo las mismas al concepto básico ya expresado de la 
función subsidiaria del Estado. 

La evolución posterior de la ocupación en el sector público 
argentino demuestra la necesidad de poner en aplicación se­
riamente estas nuevas modalidades. En efecto a partir de 1983 
se nota en lodos los rubros (Administración Nacional, provin­
cias y municipalidad de Buenos Aires y empresas públicas y 
Bancos oficiales) un sustancial aumento en el número de em­
pleados (ver cuadro NQ 3.12 en la página 78 de la publicación 
FIEL - Consejo Empresario Argentino, El Gasto Público en 
la Argentina 1960-1988). Solamente las provincias aumenta­
ron el 47% del número de sus empleados públicos entre 1983 
y 1990, pasando de un total de 700.000 a 1.100.000 aunque 
con marcadas diferencias entre ellas (ver FIEL - Consejo Em­
presario Argentino Reforma Económica en la Argentina, Ba­
lance y Perspecriva, Buenos Aires 1991). 

A mediados de 1991 se anunció un nuevo..programa de ra­
cionalización de la Administración Pública, en cumplimiento 
del cual para fines de 1992 deberá haberse reducido en más 
de 100.000 agentes el plantel de la Administración Nacional, 
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más otros 200.000 que se transferirán al sector privado en vir­
tud de la privatización de empresas estataleS. 

El gasto militar 

Un motivo adicional que dificultó una mayor reducción del 
gasto público en el período 1976-80 fue el incremento del 
gasto militar, que pasó del 2,5% del Producto Bruto Interno al 
4%. Para comprender este rubro debe tenerse en cuenta que 
durante toda esa época y la inmediata anterior se produjo un 
aumento de la actividad militar, motivada primeramente como 
respuesta a la acción terrorista en gran escala tanto en el terre­
no rural cono en el urbano y en la segunda etapa por el dife­
renda limítrofe con Chile por el Canal de Beagle que originó 
un urgente reequipamiento en todas las fuerzas armadas deci­
dido por las más altas autoridades en previsión de un posible 
agravamiento del conflicto. 

Por otra parte, una proporción importante de este reequipa­
miento había sido resuelta y autorizada en 1974-75 bajo el 
Gobierno anterior y se encontraba en plena ejecución cuando 
asumimos nuestras funciones. 

La eficiencia en el gasto público 

En el período abril de 1976 a marzo de 1981 se logró más 
eficiencia en el gasto público total, lo que se manifestó en tres 
aspectos: 

a. Del gasto total se destinó a inversión una mayor propor­
ción que la tradicional. 

b. Se utilizaron en forma más eficiente los fondos destina­
dos a proyectos de inversión. Ello se debió, en primer ténni­
no, a la buena planificación de la jnve~ión pública, que 
incluía un estudio profundo de cada proyecto. procurando op­
timizarlo, así como una ejecución mucho más rápida que la 
habitual, debido a dicha planificación previa y a una fluida fi-
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nanciación. Si bien resulta dfficil cuanlificar esa mayor efi­
ciencia de inversión, se ha estimado que se ejecutó por lo me­
nos un 50% más de inversión física por cada unidad de mone­
da de valor constante destinada a este fin. 

c. La eficiencia del gasto corriente se mide, entre otras co­
sas, de acuerdo con la bondad de los servicios prestados. Du­
rante el período bajo examen la adm inistración pública mejo­
ró en su funcionamiento y, aunque siempre se aspiraba a un 
mayor perfeccionamiento y agilidad, su nivel fue mejor que 
durante el gobierno precedente y los posteriores. Los trámites 
tenían más fluidez y los distintos servicios que prestaba el Es­
tado funcionaban mejor. Valga como ejemplo que el número 
de teléfonos descompuestos expresado en porcentaje del total 
de líneas se redujo drásticamen te. A su vez, el mantenimiento 
de los bienes públicos (caminos. escuelas, plazas, etc.) fue en 
esa época notablemente superior al nivel precedente, as í como 
al posterior. 

3. Reordenamiemo y reprogramaciólI de la inversión 
pública. 
La magnitud de la inversión pública requerida 

El mayor problema para la reducción de l gasto público con 
que debimos enfrentamos desde el in icio de nuestra gestión 
res idía en el nivel sobredimensionado de la inversiÓn pública, 
con serias consecuencias inflacionarias, existiendo además un 
gran atraso en toda nuestra infraestructura económica y so­
cial. 

Éste no era un problema nuevo en el país, si bien había lle­
gado en esa época a niveles excepcionalmente altos. Durante 
muchos períodos la inversión pública fue decidida en gran 
medida por presiones e intereses sectoriales o regionales, ini­
ciándose simultáneamente proyectos que superaban las posi­
bilidades económicas y financieras en plazos y a costos razo­
nables. Era común que se iniciara un proyecto sin que estu­
viera asegurado totalmente su financiamiento, confiándose en 
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obtenerlo en la medida en que se iba desarrollando. El resulta­
do era a menudo la demora e incluso la paralización de las co­
rrespondientes obras, con su consiguiente encarecimiento y 
reducción de rentabilidad. 

Dos ejemplos típicos al respeCIO que encontramos al co­
mienzo de nuestra gestión fueron el Complejo de Zárate-Bra­
zo Largo y la planta de Gas de General Cerri ( integrante del 
Polo Petroquímico en Bahía Blanca), cuyas construcciones 
estaban paralizadas por haberse iniciado sin las debidas previ­
siones de financiamiento. 

Para enfrentar esta situación se efectuó una refonnulación, 
reordenamiento y reprogramación en el liempo de la inver­
sión pública. Esta larea se vio dificultada por la existencia de 
algunas obras que a nueSlrO criterio no eran prioritarias, pero 
cuyo grado de adelanto hada que la indemnización que hu­
biera debido pagarse por la rescisión de sus correspondientes 
contratos resultase más costosa que su terminación . 

Además. debimos hacer frente a requerimientos ineludibles 
que estaban desatendidos tal como los energéticos. En el cam­
po de la energía eléctrica, en el Gran Litoral el 50% de la ca­
pacidad instalada estaba fuera de serv icio por obsolescencia o 
por falta de mantenimiento, y un minucioso estudio realizado 
por la Subsecretaría de Energía Eléctrica determinó que si no 
se atendía a ¡este rubro incrementando las inversiones en el 
mismo, para el año 1985 se enfrentaba la posibilidad de un 
"crack eléctrico". 

Dada la situación mundial provocada por la crisis del petró­
leo y el alza de los precios. se decidió no iniciar la construc­
ción de nuevas usinas térmicas (solamente terminando las que 
se encontraban en curso de realización), orientando el esfuer­
zo hacia las fuentes hidroeléctricas y nucleares. que si bien 
presentaban la ventaja de un menor costo operativo '.1 las in­
dependizaba del problema del abastecimiento y precio del pe­
tróleo, su costo de instalación era de 3 a 5 veces superior al 
correspondiente a las térmicas. O sea que el esfuerzo a reali­
zar en este campo era muy superior al que históricamente se 
había efectuado en la Argentina, pues la mayor parte de su 
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generación eléctrica se habfa concentrado en usinas ténnicas. 
En 1975 sólo el 21 % de la electricidad producida lo era por 
generación hidroeléctrica, proporción que como consecuencia 
de nuestro programa pasó a superar el 43% en 1980. proyec· 
tándose elevar esta participación al 70% para fines de siglo 
(ver Programa Energético 1977-1995 fonnulado por la Sub· 
secretaría de Energía). 

Paralelamente, tambien debimos apoyar financieramente 
los programas de la Comisión Nacional de Energía Atómica 
para la continuación del plan de construcción de centrales pa· 
ra la producción de energía nuclear, así como de la planta de 
agua pesada. Un factor que pesó en la importancia que e l go· 
biemo resolvió otorgar a este rubro fue el de la disponibilidad 
y desarrollo de la tecnología correspond iente, cuya obtención 
por el país podía verse dificultada en el futuro si se demoraba 
por razones presupuestarias o financieras e l desarrollo del 
mencionado plan. 

Otra decisión que se impuso fue la de que no se autorizaría 
la iniciación de ninguna obra nueva si su financiación no esta· 
ba asegurada en su totalidad. para ev itar de esta manera la re· 
petición de casos como los que se ha mencionado antes. 

La opinión de Friedriclz von Hayek 

Con respecto a la magnitud de la inversión pública que 
debíamos encarar y las dificultades que aparejaba, recuerdo 
una anécdota que resulta ilustrativa. En ocasión de un viaje a 
la Argentina del prestigioso economista Prof. Friedrich van 
Hayek, fui visitado por el mismo en el Ministerio de Econo· 
mía. Después de escuchar mis explicaciones sobre el progra· 
ma económico en curso, me expresó su satisfacc ión por los Ji· 
neamientos generales del mismo, agregando sin embargo que 
era indispensable reducir aún más la inversión pública para 
evitar sus efectos inflacionarios. A ello le re\pondf explicando 
las dificultades arriba mencionadas, sobre todo el peligro que 
surgía de las deficiencias del sector eléctrico y otras inversio· 
nes impostergables para el funcionamiento de la economía. El 
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Prof. Hayek me respondió que él se habra limitado a danne la 
receta correspondiente como profesor y que el problema prác· 
tico me correspondía resolverlo a mí como ministro. 

El presupuesto decenal de inversión pública 

Todos estos problemas nos llevaron al convencimiento de 
que era indispensable encarrilar y ordenar globalmente la in· 
versión pública. Para ello, por primera vez en la historia del 
país, se sancionó un presupueslO decenal de la misma para la 
década de 1980 (se subraya que se utilizó el nombre de presu­
puesto y no programa porque debía contener la previsión de 
la financiación de cada obra prevista en el mismo). Para la 
fonnulación de este presupuesto-programa se debían tener en 
cuenta, para la autorización de las obras a las que se asigna­
rían los recursos necesarios, los criterios de rentabilidad o re· 
tomo de inversión, prioridad según las necesidades del país y 
las posibilidades de financiación según el tipo de obra o in­
versión. De esta manera se aspiraba a que la inversión pública 
pudiera llevarse a cabo en fonna ordenada y de acuerdo con 
las posibilidades de financiamiento del país y dejar de tener 
las consecuencias inflacionarias por la presión de un excesivo 
gasto público a través de estas inversiones. 

Gracias "a este esfuerzo, la inversión pública disminuyó en 
monto y se incrementó su racionalidad. Descendió de un nivel 
del 16% en relación con el Producto Bruto Interno en que se 
lo encontró (de haberse realizado todas las obras programadas 
a principios de 1976), a alrededor del JI ,5% para 1977 y 
1978. 10% en 1979 y el 9% en 1980 (ver Anexo J, gráfico 
27). A pesar de esta reducción relativa, en los cinco años del 
período de nuestra gestión el programa de inversión pública 
superó el nivel históricamente alto de 50 mil millones de dó· 
lares, dadas las urgentes necesidades a que se ha hecho men­
ción. La parte más importante del program~se canalizó hacia 
tres secto" .. s considerados prioritarios: energía, transporte y 
comunicaciones, que abarcaron el 70% del mismo. El 30% 
restante se orientó hacia áreas sociales tales como educación 

39 



y salud, así como defensa y seguridad (dicha cifra comprende 
las obras rea lizadas por la Nación, provincias, municipios, 
empresas estalales y entes binacionales (FIEL - Consejo Em­
presario Argentino, El Gaslo P¡íblico en la Argentina /960-
1988, rubro 5 de los cuadros en las págs. A-56 a A-62 en aus­
trales de ser. de 1986 y págs. A-29 a A-33 convirtiendo las ci­
fTas de australes corrientes a dólares corrientes de esos años). 

El principio de descentralización económica que fue adop­
tado por nuestro programa, en e,ste rubro también tuvo su in­
fluencia, previéndose que la participación relativa de la Na­
ción disminuyera de un 67% en 1979 a un 53% en 1989, cre­
ciendo correlativamente la corresp9ndiente a las provincias y 
municipios. 

Esta descentralización, consecuente también con el princi­
pio de federalismo económico y de la subsidiaridad de la ac­
ción del Estado Nacional con respecto a las provincias y mu­
nicipios, se comenzó a realizar transfiriendo a las provincias y 
municipalidades muchas obras y servicios que se encontraban 
a cargo de organismos o empresas del Estado Nacional, tales 
como irrigación, distribución de energía eléctrica, de gas, es­
tablecimientos hospitalarios, enseñanza primaria, puertos flu­
viales y obras sanitarias (el organismo Obras Sanitarias de la 
Nación en adelante se redujo a atender el servicio de la Capi­
lal Federal y Gran Buenos Aires). 

Con anterioridad a esla transferencia de servicios, pusimos 
particular empeño en lograr el mejoramiento de las finanzas 
públicas provinciales, lo que era necesario por sr mismo y, 
además, para hact;r posible la absorción de dichos servicios. 
Es así que, a través de la renuncia de la Nación al cobro de 
ciertos derechos no coparticipados con las provincias (p. ej.: 
derechos de exportación) y la reducción de la evasión de los 
impuestos coparticipados y el estímulo a las provincias para 
reorganizar y reforzar sus sistemas impositivos en los ámbitos 
que le son propios (sin coparticipación d~la Nación), entre 
1975 y J 980 se triplicaron los recursos impositivos de las pro­
vincias, que pasaron de representar un 3,7% del Producto 
Bruto Interno al 9,9%). 

40 



De esta manera se cumplfa no sólo con un reclamo larga~ 
mente formulado por los gobiernos locales. sino también se 
lograba una mejor administración de los servicios por su ma~ 
yor inmediatez. así como una directa participación de los ciu~ 
dadanos de las diversas localidades en el manejo de los servi­
cios públicos esenciales. cuya prestación podría realizarse 
más eficazmente con el acento puesto en la capacidad local de 
decisión sin tener que esperar que los problemas fueran aten­
didos por un gobierno central distante, 

Como consecuencia del ordenamiento llevado a cabo, la 
inversión pública también mejoró cualitativamente. obtenién­
dose menores costos, mayor rentabilidad y mejor efecto so­
bre la economía general. De esta manera con las mismas o 
menores sumas de dinero se realizaron mayor cantidad de 
obras, Por ejemplo: con el costo con que anterionnente se 
construía I km de caminos se pasó a poder construir más de 
2,5 km. 

La mejor asignación de recursos públicos que permitió el 
programa llevado a cabo, se completó también con la aplica­
ciÓn en este rubro del concepto de subsidiaridad de la inter~ 
vención del Estado, Es decir, como una forma adicional de re­
ducir el monto de la inversión pública, en aquellos rubros en 
que ello era factible se decidió la realizaciÓn de obra públicas 
por el régi'men de concesión de obras públicas por inversiÓn 
privada y pagada por el Estado a través del sistema de peaje o 
simplemente la autorización de que servicios anterionnente 
monopolizados por el Estado pudieran ser realizados por el 
sector privado. De esta manera dejaba de ser una inversión 
pública y pasaba a ser una inversión privada con un gasto pú­
blico corriente en el caso de existir peaje pagado por un orga­
nismo del Estado (p. ej.: Gas del Estado en el caso del gaso­
ducto Centro-Oeste). El ejemplo más importante de realiza­
ción en este aspecto fue la construcción del gasoducto Centro­
Oeste, existiendo otros como la construccrón de elevadores 
terminales en los puertos, gtandes acueductos, estación termi­
nal de ómnibus, importante actividad exp loratoria y de explo­
tación en materia de hidrocarburos y algunos proyectos que se 
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propulsaron sin resultados inmed iatos como el de la construc~ 
ción de puertos pesq ueros en el litoral marítimo. 

También se fomentó con éxito la formación de entidades 
vecinales o cooperativas para instalar y operar servicios de la 
localidad como el telefónico y la distribución de electricidad 
y gas natural. 

En esta materia el presupuesto decenal 1980~89 preveía 
también una participación decreciente del sector público en la 
inversión interna, desde un nivel del 11 ,2% del Producto Bru· 
lo Inte rno en 1977 al 6,8% en 1989, descendiendo así a un 
23% de la inversión total mientras que la privada alcanzaría el 
77%. 

4. El programa de privatización de empresas del Estado 

La naturaleza de la presen te publicación limita a cons ignar 
aq uí los lineamien tos y resultados generales del programa de 
privatización. 

Un mayor detalle puede encontrarse en una serie de artícu~ 
los que escribr sobre el tema que aparecieron en el dia rio Ám­
hiro Finallciero del 19,20,23, Y 24 de diciembre de 1985. 

En primer lugar fue necesario contar con los instrumentos 
legales correspondientes con el fin de agi lizar las tromitacio~ 
nes jurídicas para lograr la transferencia al sector privado de 
empresas que se encontraban en la órbita estatal. A estos efec~ 
tos se sancionaron dos leyes. La 21.606 en 1976, que para sa l ~ 

var e l problema de la demora de los procedimientos judic iales 
de las empresas que se encont raban en quiebra o sujetas a 
procedimientos concursales antes de cuya finalización no po~ 
dían venderse, dispuso que en estos casos debían enajenarse 
sus activos en un plazo de 180 dfas, quedando e l correspon~ 
dien te prec io deposi tado a la orden del Juzgado en Valores 
Nacionales Ajustables. En marzo de 1980se sancionó la ley 
22.177 llamada de privatización de empresas, que creó meca­
nismos más ági les para concluir los procesos de privatización, 
delegando en e l Poder Ejecu tivo la decisión sobre los procedi~ 
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mientos y recaudos más apropiados, 
Para mayor claridad deben considerarse en este tema cuatro 

categorías de empresas. 

A) Empresas comerciales e industriales (anteriormente priva­
das) intervenidas o administradas por el Estado 

Un primer grupo estaba compuesto por todas aquellas em­
presas comerciales e industriales que habían sido interveni­
das o administradas por el Estado (bajo el régimen de la ley 
18.832) en razón de su falencia, o sea para evitar la cesación 
de sus actividades y por presunta protección a las fuentes de 
trabajo. La mayor parte de ellas operaba con déficit que de­
bía ser cubierto con aportes del Tesoro Nacional, que en 
1975 absorbieron la suma de alrededor de 100 millones de 
dólares. 

El método utilizado fue el nombramiento de intervento­
res para llevar a cabo su transferencia al sector privado a 
través de la venta por licitación pública. En caso de inexis­
tencia de interés por las mismas debían cerrarse y liquidar­
se con el pago de la indemnización correspondiente a su 
personal. 

Este programa fue prácticamente concluido en el orden na­
cional durante el período de nuestra gesti ón con solamente 
algunas excepc iones y paralelamente se llevó a cabo una ac­
ción similar en las provincias. De es ta manera entre 1976 y 
1980 salieron de la órbita estatal alrededor de 120 empresas, 
cuya lista completa se encuentra publicada en la Memoria 
del Ministerio de Economía 29-3- 1976/29-3-198 1 (Anexo V 
del Tomo 1, páginas 101 a 111). En este listado se encontrará 
una gran diversidad de empresas, desde fábricas metalúrgi­
cas, siderúrgicas, papeleras, textiles, petroquímicas, de 
agroindustria, de calzado, cristalerías, frigoÑficos, hasta ins­
titutos de seguros provinciales, hoteles, hosterías y casinos. 
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B) Empresas con tenencias accionarias en manos del Banco 
Nacional de Desarrollo y la Caja Nacional de Ahorro y Segu* 
m 

E[ Estado Nacional era poseedor a través del Banco Nacio* 
na[ de Desarrollo y de [a Caja Nacional de Ahorro y Seguro, 
de paquetes accionarios en diversas empresas de capital ma­
yoritariamente privado. El origen de esta tenencia accionaria 
no fue un programa de estatización sino la inversión acciona­
ria por parte de dichas institu·ciones, ya sea como consecuen­
cia del cobro por incumplimiento de pago de créditos otorga­
dos o de programas para facilitar el ahorro (especie de fondos 
de inversión para pequeños ahorristas). Sin embargo, era del 
todo punto de vista deseable que estas instituciones se des­
prendieran en lo posible de dichas tenencias accionarias que, 
aunque nunca habían sido utilizadas con un objeto ajeno al de 
su origen, podrían en algún momento llegar a constituir un 
instrumento de presión del Estado contra las correspondientes 
empresas. 

Con esta finalidad se vendieron a través de licitaciones de 
acciones en la Bolsa de Comercio, unitariamente o por paque* 
tes y también mediante ofrecimientos extrabursátiles, en pri­
mer lugar a los titulares mayoritarios de cada empresa. El 
Banco y lil Caja se desprendieron así de la totalidad de sus te* 
nencias accionarias en algo más de 200 empresas, quedando 
un saldo que no fue posible colocar sea por falta de interés en 
su adquisición o por la lentitud con que debía procederse en 
muchos casos para no afectar adversamente los niveles de co­
tización de las acciones en la Bolsa. 

Vo factor de complicación adicional con respecto a este pro­
grama era el hecho de que la mayor parte de estas empresas dis­
tribuían dividendos en forma de acciones, lo cual incrementaba 
automáticamente la tenencia accionaria de las dos instituciones 
crediticias oficiales cuando al mismo tiempo estaban procuran­
do desprenderse de ellas. Éste es simplemente un detalle más 
que pone al descubierto lo complic:ldo y difícil que fue el pro­
ceso de privatización en sus diversas categorías (una lista de las 
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empresas comprendidas en este grupo también puede encon­
trarse en el Anexo V del Tomo 1 de la Memoria del Ministerio 
de Economía ya mencionada). 

e) Empresas originarjamen/~ eSloto/es o mixtos 

Un grupo de empresas de especiales características estaba 
formado por aquellas que siempre fueron estatales, en el ,sen­
tido de que fueron creadas en la órbita pública como empre­
sas para llevar a cabo a~lividades industriales y. comerciales. 
Algunas de ellas tenran una panicipación de capital privado, 
encontrándose en ciertos casos organizadas bajo el régimen 
de empresas mixtas. 

El concepto que originó la creación de este tipo de empre­
sas fue la del "Estado pionero", o sea que en aquellos campos 
donde el Estado consideraba que debía desarrollarse una de­
terminada producción por su imponancia industrial o estraté­
gica y no había capital privado disponible o dispuesto a em.­
prenderla, entonces para llevarla a cabo el Estado debía fun­
dar una empresa y. una vez en marcha. pasaría a manos priva­
das. Este es el concepto que explícitamente fonnuló el gene­
ral Savio cuando se creÓ el organismo denominado Fabrica­
ciones Militares. En la realidad este segundo paso no llegaba 
a ocurrir porque normalmente estas empresas no resultaban 
suficientemente atractivas para la actividad privada por ser 
deficitarias o cuando no lo eran. existía una fuerte resistencia 
de sus administradores de entregarlas al sector privado luego 
de que ellos hubiesen realizado los esfuerzos iniciales para 
que las empresas resultaran viables y produjeran alguna utili­
dad. 

Los ejemplos típicos de esta categoría se encuentran en el 
área de la siderurgia , de la petroqurmica. de la qu ímica y de 
actividades mineras. Algunas de ellas tenían. un monopolio en 
su correspondiente sector y¡ en otras coexistían con la activi­
dad privada. lo que provocaba de tanto en tanto protestas de 
la misma, por considerar que aquellas realizaban una compe-
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tencja, desleB¡1 tanto por el hecho de que se encontraban exen­
tas. de impuestos como porque la noeión del costo de produc­
ción no parecí~ ser 1enida en cuenta ,por sus administtadores. 
Ello en algunos casos tenía como resultado un nivel exagera­
damente alto en lo: precios de sus productos que encarecía to­
da la.caden,a de insul!los indu.striales correspondiente o, al re­
vés, se coloe,aban a precios relativamente bajos desp!azando a 
la empresa privada del mercado, Por ser empresas del Estado 
no se les aplicaba la ley de qu iebras. lo cual otorgaba una im­
punidad en su actua¡;:ión irritativa y considerada de competen­
cia desleal. 

La ~cción p,rivatizadora a des~rrollar en este grupo de em­
presas fue ciertamente difícil tanto por la dificultad de escl;:l­
recer el concepto con que habían sidQ fundadas, como por el 
hecho de ~ue Ja mayor parte de ellas dependía del complejo 
denominado Fabricaciones Militares en la jurisdi'cción de) 
Ministerio de Defensa. En este ámbito se mezclaba el concep­
to de Defensa Nacional con el de industrias estratégicas. so­
bre todo ,en ~I casq d~1 Ejército y su organismo denominado 
Dirección General de Fabricac'iones Militares. Ésta abarcaba 
un complejo de alrededor de 15 establecimientos industriales, 
entre lo~ más' im'portantes. que inclu!an dos tipos distintos de 
producción: uno era' el. de pro4uctos que podrían cal ificarse 
como esirictM1en~ in~ustriales que com'prendían activ idades 
tan disím,i les como 1.,. mi nería y la extracción de materias pri­
mas hasta j.n~umos. de, acero, petroqufmicos y productos ter­
minados que entraban en la esfera civil incluyendo. por ejem­
plo. casos como la fabricación de discos para arados. El otro 
grupo era el correspondiente a la fabricación de elementos 
más directamen te relac ionados con la actividad militar tales . . . 
como armas, tanques y vehículos blindados, pólvora y pro­
ductos químicos relacionados o asti lleros en el área de la Ma­
rina y la producción de pequeñas aeronaves (tanto militares 
como civiles) en la jurisdicción de la Fuerza Aérea, que ade­
más tenía ,a su cargo el plan~aJTIiento. construcción yadminis­
tración de los principales aeropuertos de l país, 

En el primer grupo de empresas se llevó a cabo una acción 
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destinada a lograr su privatización total en algunos casos o 
parcial en otros mediante la participación de capital acciona­
rio privado en ellas en el caso de que no existiese, para que 
gradualmente se fueran transformando las empresas en total­
mente privadas. La mayor dificultad con que tropezamos era 
la confusión conceptual sobre la necesidad de que la propie­
dad de las acciones de esas empresas fuese mantenida en ma­
nos de organismos oficiales y especialmente militares para el 
logro de objetivos que constituían polftica·del Estado. sin per­
cibirse que ellos podían asegurarse igualmente o mejor a tra­
vés de los diversos medios de control que el Estado tiene a su 
disposición. Es decir, a nuestro juicio, el -Estado moderno tie­
ne instrumentos suficientemente poderosos para lograr dichas 
finalidades sin necesidad de ser accionista de empresas a tra­
vés de algún organismo públic~ y mucho menos de adminis­
trarlas él mismo. 

Ejemplos negativos en el área petroqufmica y siderúrgica 

Como ejemplo de las dificultades que esta diferencia con­
ceptual originaba para llevar a ·cabo la política de privatiza­
ción en este sector pueden citarse los casos sucedidos en la 
petroquímica y la siderurgia, que considerábamos importantes 
no sólo por su propio peso intrinseco sino también como sím­
bolos de una política privatizadora que debía concretarse. 

En el primer sector se trataba del Polo Petroquímico de 
Bahía Blanca y de la Empresa Petroqufmica General Mosconi. 

El Polo Petroquímico de Bahía Blanca, a cuya reorganiza­
ción, refinanciación y reencausamiento tuvimos que dedicar 
muchos esfuerzos por la situación de paralización en que en­
contramos su construcción y tenninación, con dificultades ju­
rídicas, financieras y prácticas de todo orden (ver José A. 
Martínez de Hoz, Bases para una Argentirfb Moderna 1976-
80, página 169 a 171), abarCaba la planta de etano de General 
Cerri que era propiedad en un 100% de Gas del Estado, segui­
do de la planta de etileno denominada Petroquímica Bahía 
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Blanca (cuyas acciones pertenecían en un 49% a empresas 
privadas y 51 % a diversos organismos del Estado: 17% a 
YPF; 17% a Gas del Estado; 17% a Fabricaciones Militares) 
y las plantas satélites para los productos derivados del etileno 
(cuyas acciones se distribuían en un 30% para Fabricaciones 
Militares en todas las plantas y un 70% para cada uno de los 
grupos privados que debían llevar adelante la construcción de 
las mismas). 

El Polo Petroquímico de Bahía Blanca resultaba para noso­
tros todo un símbolo porque era un ejemplo de las dificulta­
des casi insalvables que la intervención del Estado había pro­
vocado en el desarrollo del mismo, así como por ser una pro­
ducción industrial que considerábamos debía estar en manos 
totalmente privadas y no correspondía al Estado inmiscuirse 
en ellas a través de sus diversas .empresas u organismos. Ade­
más existía posibilidad e interés privado de adquirir las accio­
nes del Estado, por parte sobre todo de las empresas privadas 
participantes en el Polo. 

En el curso de 1978, en una reunión de Gabinete.Nacional 
propusimos que todas las acciones en manos de las diversas 
empresas y organismos del Estado correspondientes al Polo 
Petroquímico de Bahía Blanca debían ser inmediatamente 
vendidas por licitación pública a interesado$ del sector priva­
do. A este respecto, por la distribución accionaria que se ha 
mencionado, como YPF y Gas del Estado se encontraban en 
jurisdicción del Ministerio de Economía éste tenía la situa­
ción mayoritaria dentro del sector oficial. 

Esta propuesta fue aprobada por unanimidad en dicha reu­
nión con el consentimiento del entonces ministro de Defensa. 
Desafortunadamente, en la siguiente reunión semanal de gabi­
nete, este último manifestó que la Dirección General de Fa­
bricaciones Militares (que se encontraba en jurisdicción de di­
cho ministerio) se oponía terminalllemente a desprenderse de 
su tenencia accionaria, así como a la medid'a de privatización 
en general, por considerar /que el Estado debía mantener su 
presencia como accionista en el Polo Petroquímico hasta lo­
grar la tenninación exitosa de la construcción y puesta en 
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marcha de dicho ~omplejo. 
Esta actitud constituye un ejemplo de lo que hemos califi­

cado como la confusión conceptual sobre la necesidad de que 
el Estado sea propietario de acciones como garantía para el 
logro de objetivos de política oficial, los que pueden asegu­
rarse igualmente o mejor con los diversos medios de control 
que un Estado moderno tiene a su disposición. De cualquier 
forma. esta falta de acuerdo no pudo ser superada a pesar de 
los esfuerzos que realizamos desde el Ministerio de Economía 
y ello tomó imposible un proyecto de privatización que era no 
sólo factib le sino que hubiera tenido un efecto simbólico de 
gran importancia para el proceso privatizador en el cual esta­
ba empeñado el gobierno. 

En el otro caso, Petroquímica General Mosconi (cuyas ac­
ciones se encontraban repartidas en un 50% entre YPF y Fa­
bricaciones Militares) se logró un acuerdo sobre la conve­
niencia de su transferencia al sector privado. que fue aceptado 
en principio por Fabricaciones Militares. Sin embargo, cuan­
do llegó el momento de concretar la acción al respecto y pre­
parar las bases para la licitación que debía llevarse a cabo pa­
ra su venta, no llegaron a poder superarse diferencias de opi­
nión entre la Dirección General de Fabricaciones Militares y 
el Ministerio de Economía con respecto a diversos aspectos 
procesale~ o referentes a la base para el precio en el cual de­
bía ofrecerse las acciones en venta. 

Ello constituyó una nueva frustración en esta materia. 
El área de la industria siderúrgica se encontraba dominada 

por SOMlSA (Sociedad Mixta Siderurgia Argentina) que, si 
bien tenía el carácter formal de sociedad mixta. al desarrollar­
se la misma la participación accionaria de la industria privada 
había quedado porcentualmente reducida a un mínüpo sin 
ninguna significación y era por lo tanto manejada por un di­
rectorio cuyo presidente y mayoría eran nombrados por la Di· 
rección General de Fabricaciones Militares." 

En octubre de 1976. luago del viaje que realizamos para 
participar en las reuniones anuales del Banco Mundial y Fon­
do Monetario Internacional en Manila (Filipinas), continua-
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mos al Japón con la finalidad de efectuar diversas gestiones 
económicas. Entre ellas se nos había pedido por parte de SO· 
MlSA lograr financiamiento para la instalación del tren lami· 
~ador de chapas en caliente que se encontraba desde hacía va· 
rios años encajonado sin poder instalarlo por falta de recur· 
sos. A raíz de ello entramos en contacto con el presidente de 
la Nippon Steel, empresa número uno del Japón y del mundo 
en materia siderúrgica y logramos concretar un acuerdo de 
cooperación tecnológica entre dicha empresa japonesa y SO­
MISA que resultó de importancia para la puesta en marcha 
del alto horno N° 2 de SOMISA. 

Aspirábamos a consolidar y fortalecer esta cooperación 
tecnológica e incluso obtener la participación accionaria de 
empresas japonesas en SOMISA con el doble objeto de lograr 
proveer los medios económicos. financieros y técnicos para 
llevar adelante su plan de expansión que se encontraba parali· 
zado y alcanzar su privatización progresiva con una participa­
ción inicial minoritaria de empresas japonesas. 

Luego del viaje del presidente Yidela al Japón en octubre 
de 1979, el Ministerio de Economía. en coordinación con el 
apoyo de las autoridades entonces a cargo de SOMISA, reali­
zó largas y dificultosas gestiones que finalmente cu lminaron 
con el viaje de un grupo de representantes de importantes em­
presas japOnesas a Buenos Aires y la firma de un acuerdo me­
diante el cual un consorcio de las mismas liderada por la Nip­
pon Steel y la Mitsubishi Heavy Industries se comprometía a 
aportar capital a cambio de acciones de SOMISA, lo que per­
mitiría a ésta llevar a cabo la primera parte del plan de expan­
sión destinado a ampliar su capacidad productiva y la instala­
ción del tren laminador de chapa naval. 

De esta manera, no sólo se lograba la expansión de SO· 
MISA privatizando una parte de su capital accionario. sino 
que además se aseguraba una relación de cooperación tecno­
lógica y de prácticas de administración priVada muy signifi­
cativas para esta empresa 'que ocupaba un lugar de premi­
nencia no sólo en el sector siderúrgico sino en la economía 
del país. 
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Este resultado, que fue fruto como se ha dicho de largas y 
difíciles negociaciones. a las cuales se ligaron otras operacio­
nes económicas en las que estaban interesadas empr.esas japo­
nesas, sólo fue posible gracias al apoyo del p~siden~te Vid~la 
y la cooperación del entonces Presidente de SOMISA,general 
Horacio Rivera, así como de los respectivos embajadores ar­
gentinos en Tokio, contraalmirante Carlos Fraguío y japonés 
en Buenos Aires Sr. Keisuke Ochi y de la Federación de Or­
ganizaciones Económicas (Keidanren) y la Cámara de Co­
mercio e Industria del 1 apón. 

Lamentablemente, durante el gobierno que sucedió al del 
presidente Videla surgieron dificultades que impidieron con­
cretar este proyecto tan laboriosamente gestado. Hasta el día 
de hoy, más de 10 años después, el tren laminador de chapa 
naval de SOMISA sigue encajonado. 

Como ejemplo de realizaciones concretas positivas en esta 
categoría de empresas puede mencionarse la ley que dispuso 
la liquidación de la Flota Fluvial del Estado (por razones de 
obsolescencia y operación deficitaria), el cierre de aceros Oh­
ler y la mina "La Casualidad" en Salta que producía azufre a 
cinco veces el precio del azufre que podía importarse al le­
vantarse su prohibición, ambas administradas por la Direc­
ción General de Fabricaciones Militares. También el de IME 
(Industrias Mecánicas del Estado) que producía vehículos uti­
litarios en jurisdicción de la Fuerza Aérea. 

A pesar de las diferencias conceptuales arriba menciona­
das que impidieron lograr un mayor número de realizacio­
nes concretas en esta categoría de empresas, hacia el final 
del período de nuestra gestión podía notarse ya una cierta 
tendencia en el pensamiento militar de admitir que las Fuer­
zas Annadas deberían reducir sus actividades industriales a 
aquellos campos directamente relacionados con la fabrica­
ción de armamentos en sus diversas formas. Aun en este ca­
so, el concepto de que por tratarse de ru,pros relacionados 
con la defensa y segurid~d nacional ellos decían ser una 
responsabilidad puramente militar que no podía ser delega­
da a la empresa privada era, a nuestro juicio, muy discuti-
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ble. En efecto, en países altamente industrializados como 
los Estados Unidos por ejemplo, el Estado o las Fuerzas Ar· 
madas encomiendan a empresas privadas la fabricación de 
elementos militares llámense tanques, aviones, buques, ar· 
mamento liviano o simplemente el equipamiento de la tro· 
pa. Los resultados prácticos visibles en un país como los 
Estados Unidos parecerían apuntar a que la modalidad allí 
adoptada es más eficiente que la de la fabricación estatal e 
incluso con mejores resultados para la defensa y seguridad 
nacional y que, lejos de ponerse en peligro, consigue resul· 
tados prácticos más eficientes para la defensa y seguridad 
nacional. 

En cualquier fonna, en aquella época en la Argentina esto 
era todavía aun más prematuro para considerar que el de la 
categoría de productos que podríamos considerar como típi· 
camente industriales sin una connotación directa militar. Ya 
teníamos bastantes dificultades con estos últimos (como se 
evidencia en los casos que he mencionado de la Petroquími· 
ca o de SOMISA, a 10 cual podría agregarse el de la refonna 
del Código de Minería que se vio demorado cuatro años por 
la intervención de Fabricaciones Militares y del Ministerio 
de Defensa en su consideración), como para que tuviéramos 
tiempo o fuerzas para encarar los aspectos típicamente de ar· 
mamento militar, para los cuales tampoco existía una infraes­
tructura industrial suficiente en el país. 

D) Grandes empresas estatales de sen,jdos públicos 

Las grandes empresas de servicios públicos constituían 
también un caso muy especial por diversos motivos. En este 
rubro debe tenerse en cuenta que a partir de 1947 se había ini­
ciado en el país la estatización de prácticamente todo el sector 
de los servicios públicos tales como los ferrOfarriles, el subte­
rráneo, las centrales de enerpía eléctrica, los obras sanitarias, 
10$ serv icios de gas, la marina mercante, los servicios de ca­
botaje aéreo, en cuya prestación, salvo algunas porciones re-
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lativamen te pequeñas de algunas de estas áreas, el Estado le· 
nía virtualmente el monopolio lotal. 

La transferencia global al sector privado de lodas las em· 
presas comprendidas en esta calegoría era difícil de llevar a 
cabo en ese momento tanto por la naturaleza misma de sus ac· 
tividades como por el monto del capital necesario y la relativa 
ineficiencia de las empresas, a lo cual debía agregarse su si· 
tuación netamente deficitaria, con la falta consecuen te de in· 
terés privado en hacerse cargo de las mismas. A ello habría 
que incluir la filosofía política existente, es decir las fuertes 
corrientes dentro de la opinión pública nacional que sostenían 
que este tipo de empresas debían ser mantenidas en manos del 
Estado. 

La empresa privada por su parte, no parecía estar dispuesta 
a dar batalla en este rubro ni mostraba interés en hacerse car· 
go de estas empresas, aduciendo las experiencias previas de 
estatización, nacionalización, expropiación O relaceo del 
ajuste de las tarifas que podían cobrar por sus servicios, a lo 
cual había que añadir las grandes inversiones necesarias para 
llevar adelante la modernización de la infraestructura y el 
equipamiento. También se aducfa que la transferencia de un 
servic io público a una empresa privada. realizada por un go­
bierno de facto. no ofrecia la seguridadjurfdica necesaria pa­
ra encarar las inversiones requeridas. La opinión predomi· 
nante al respecto en la mayoría de los partidos políticos, así 
como experiencias pasadas, indicaban la gran posibilidad de 
una futura expropiación o estatización una vez. finalizado di· 
cho gobierno, a lo cual ninguna empresa privada quería ex· 
ponerse. 

Todo ello hacía poco atractiva la privatización en 1976. 
Tomando en consideración estas características debimos 

encarar este sector a través de una doble acción: a. por una 
parte, un programa tendiente a mejorar la eficiencia de dichas 
empresas y eliminar su déficit; b. por la otra, un programa que 
llamamos de "Privatización Periférica", que sign ificaba que, 
aunque estas actividades o empresas continuasen siendo pro­
piedad del Estado. debían gradualmente ir transfiriendo la 

53 



mayor parte posible de sus actividades al sector privado a tra­
vés de contratos de obras y servicios, lo que redundaría en 
una, lj.ctiv'id'ad más eficiente y menos costosa para el Tesoro 
Nacional, y, por lo tanto, para la comunidad lada. 

Empresas del Estado: su reorganizaci6n 
y racionalizaci6n 

En primer lugar fue necesario encarar la reorganización de 
todas las grandes empresas de servicios públ icos pertenecien­
tes al Estado en el área del Ministerio de Economra, lo que 
comprendía varios aspectos. 

La mayor pane de ellas fueron u-ansfonnadas en socieda­
des de capital para ponerlas en condiciones de accionar con la 
agilidad de la empresa privada, pero también con la responsa­
bi lidad de la misma. Ello servía. además, como primer paso 
para una futura privatización. Se les exigió que llevasen ba­
lances e inventarios de los que carecran en la mayor parte de 
los casos. desconociéndose por lo tanto su verdadera situación 
y evolución económico-financiera. 

Ninguna de estas empresas, al carecer de estos instrumen­
tos jurídico-contables, tenía un conocimiento verdadero de 
sus costos. Tampoco de sus stocks o existencias de material y 
equipos. Como ejemplo, puede recordarse el caso de Yaci­
mientos Petrolíferos Fiscales (YPF), que cuando realizó el in­
ventario que exigimos encontró que sólo el 5% de sus ítems 
tenía una rotación menor a un año. O sea que se habían com­
prado y acumulado elementos sin tener noción de las verdade­
ras necesidades. 

Paralelamente, para poner a las empresas públicas en con­
diciones de igualdad de competencia con las privadas en 
aquellos sectores en los cuales no tenfan monopolio, se elimi­
naron por ley todas aquellas excenciones impositivas de que 
gozaban. 

Al mismo tiempo debió mejorarse el nivel de las remunera­
ciones de su personal, especialmente el profesional y el técni-
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co, jerarquizándolos adecuadamente y tratando de evitar de 
esta manera que continuase e l éxodo de los mismos hacia el 
extranjero o hacia el sector privado. El personal erÍlico, ya sea 
por su ubicación jerárquica o por la naturaleza de sus tareas, 
fue reforzado para lograr un mejor desenvolvimiento de las 
empresas. 

La reforma jurídico-administrativa, contable, laboral e im­
positiva, se compleló con la creación por ley en 1978 de la 
Sindicatura General de Empresas Públicas (SIGEP) con la fi­
nalidad de ejercer el control de legalidad, de auditoría y de 
gestión sobre las mismas. 

Se tomó la decisión de eliminar en lo posible los aportes 
del Tesoro a las mismas, las que debfan en principio obtener 
sus recursos por la venta de sus productos o servic ios o por 
algunos impuestos específicos, así como por su acceso al 
mercado de crédito local e internacional. 

Nuestra política tarifaria con respecto a las empresas de 
servicios públicos estaba basada en dos principios: por un la­
do evitar su mantenimiento en un nivel bajo por razones de­
magógicas, aparentando un supuesto costo barato del servicio 
para el público, pero que debía ser cubierto por un subsidio 
del Tesoro para compensar las diferencias, con nelaS conse­
cuenci~s innacionarias que la población estaba pagando indi­
rectamente. Paralelamente, tampoco se otorgó plena li bertad a 
la tendencia natural de los administradores de las empresas de 
elevar sus precios y tarifas al máximo que permitiese e l mer­
cado, que por ser generalmente monopólico podía llegar a ni­
veles superiores a Jos posibles de existir competencia. 

aira práctica común de las empresas estatales, al descono­
cerse sus costos, era ajustar sus tarifas por el sencillo método 
de indexación con los precios mayoristas. 

Evitamos, pues, caer en la convalidación de cualquier costo 
operativo (costo-plus) para forzar a los administradores a 10-• grar una mayor eficiencia, así como impedir que la elevación 
excesiva de precios y laMas públicas creara serios problemas 
innacionarios e incidiese negativamente en los costos del sec­
tor privado descolocándolo frente a la competencia intema-
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cional que promovíamos. 
Esto requeríª lograr un equilibrio entre tendencias a veces 

CÓntrádictorias : Algunas opiniones han criticado nuestra polí­
tica de obligar a las empresas estatales a recurrir al crédito en 
lugar de recibir un -subsidio del Tesoro. En este aspecto consi­
deramos que este criterio no sólo contribuía a lograr un since­
ramiento de los costos de las empresas sino también obligaba 
a una mayor responsabilidad por parte de los administradores 
que debían hacer frente al costo del crédito mejorando su efi­
ciencia, abandonando el recurso fácil del subsidio del Tesoro 
que no les exigía ningún esfuerzo. (Un examen más detallado 
de nuestra política tarifaria en estos puntos controvertidos se 
puede encontrar en mi libro Bases para una Argentina Mo­
derna, 1976-80, páginas 44 a 48.) 

Para evitar los inconvenientes que este sistema podría pro­
ducir, se estableció un estricto control del endeudamiento de 
las empresas públicas a través, especialmente, del Banco Cen­
tral, fijando límites globales e individuales al mismo, así co­
mo la exigencia de procedimientos para los oferentes de cré­
ditos. De esta manera, mientras debía hacerse frente a los cos­
tos operativos con los ingresos corrientes, las fuentes predo­
minantes de fondos para la inversión fueron el ahorro corrien­
te y los impvestos de uso específico. La proporción corres­
pondiente al crédito se mantuvo por debajo del 50%, llegando 
en 1980 a descender al 40,6%. Este es un porcentaje razona­
ble si se considera que en el sector privado en su conjunto, 
pocas veces se llega a reducir el crédito a una proporción me­
nor del 70% de la inversión. 

Como resultado de todos estos esfuerzos, en el período 
1976-80 la productividad de estas empresas mejoró en prome­
dio el 60% comparando su producción -que aumentó- con el 
número de sus agentes que disminuyó (en algunos casos como 
YPF hasta un 30%). La mejora relativa que'se logró en e} fun­
cionamiento de las empresas públicas en este ~ríodo está tam­
bién reflejada en la comparaci6n del porcentaje que ellas repre­
sentaban sobre el total de las erogaciones fiscales y el gasto 
quasi fi scal que disminuyó del 17.31% en 1~76 al 15,96% en 
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1980 (FIEL-Consejo Empresario Argentino, El Gasto Público 
en la Argentina /960-/988. página 22, cuadro C). 

Cabe recordar finalmente que en 1976, 14 de estas grandes 
empresas requerían un subsidio del Tesoro Nacional no sólo 
para sus inversiones, sino también para sus gastos operativos. 
En 1978 este número quedó reducido a 2: Ferrocarriles y En­
cotel. En 1980 cinco más volvieron a necesitar subsid io, pero 
no en cantidades relevanles. 

Esta acción que llevamos a cabo para mejorar la eficiencia 
de las empresas del Estado fue objelo de algunas crílicas en el 
sentido de que básicamente, la solución nunca llega a alcan­
zarse en fonna integral y que directamente debe irse a su pri­
vatización. Bajo este criterio, se ha expresado que es preferi­
ble no invertir tiempo o dinero en mejorarlas sino que su mal 
funcionamiento sea un elemento más para lograr el consenso 
necesario para su privatización. 

Al respecto debe considerarse que en 1976 recién comen­
zábamos a predicar la funci ón subsidiaria de l Estado y la ne­
cesidad de transferir acti vidades económicas y empresas esta­
tales al sector privado. No sólo la opinión pública no estaba 
aún madura para ello y había que ir logrando el consenso ne­
cesario. sino que también la situac ión en que se encontraban 
estas empresas les impedía subs istir ni siquiera por e l tiempo 
necesal'io para lograr su privatización. con el enorme peso 
que signi ficaba para el Estado afrontar el subsid io correspon­
diente. En 1975 la contribuc ión del Tesoro Nacional para es­
tas empresas fue de 1.282 millones de dólares (ver FIEL-Con­
sejo Empresario Argentino, El Gasto Púhlico en fa Ar,~entilla 
/960-1988, pág. A337, última columna del cuadro y pág. 14 
sobre la unidad monetaria de medida utilizada). 

Al mismo tiempo la situación de verdadero desastre en que 
muchas de elJas se encontraban. además de las razones políti ­
cas ya mencionadas, hacía imposible encontrar interesados en 
hacerse cargo de ellas para lograr su priwtización. Bajo este 
aspecto parecfa indispensable que en un primer tiempo, al 
menos, se las reordenara y se las pusiera en un pie de eficien­
cia relati va, para en una segunda etapa proceder a su privati-
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zación. Mientras tanto, el proceso privalizador comenzaba 
con aquellas empresas y sectores donde se podían lograr re· 
sultados inmediatos. 

Además, había una verdadera renuencia por pane de las 
empresas privadas, a pesar de nuestros requerimientos, de to­
mar a su cargo servicios públicos, pues temían que un gobier­
no futuro podria anular sus respectivos contratos, existiendo 
al respecto ejemplos en un pasado no muy distante que no ha­
bían sido olvidados. Como siempre, la falta de respeto por la 
continuidad jurídica en la Argentina era una práctica con con· 
secuencias negativas de largo alcance. 

La experiencia de estatización de los servicios públicos ini­
ciada en 1947 o el ahogo de su desenvolvimiento a través de 
manejos políticos de las tarifas en los pocos casos no estatiza­
dos, era tenida muy en cuenta por las empresas privadas, que 
tenían expropiaciones o estatizaciones futuras O la falta de 
rentabilidad por insuficiencia de tarifas eventualmente limita· 
das por el Estado. 

La acción descripta no significaba que nos hiciéramos ilu­
sión alguna con respecto a lograr resu ltados definitivos que 
justificaran la existencia de estas empresas en la órbita del Es­
tado. Tampoco implicaba de ninguna manera alterar nuestro 
convencimiento de que la transferencia de actividades econó­
micas y empresas públicas al sector privado era una necesi­
dad, no sólo por una razón de mejor asignación de recursos 
públicos sino también por una cuestión de eficiencia. 

Por regla general, la administración por parte del Estado de 
empresas u airas actividades económicas nunca podrá ser 
igual a la que se realiza en el sector privado, pues falta el estí­
mulo necesario para los administradores. En primer lugar no 
existe incentivo monetario personal y tampoco un sistema de 
premios y castigos que esté relacionado directamente con los 
resultados obtenidos en la gestión económica. Además, cier­
tas normas administrativas burocráticas no pehnilen la agili­
dad que tiene la empresa privada para la loma de decisiones y 
para la administración misma. Por otra pane, en general, los 
administradores o funcionarios públicos no son demasiado 
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proclives para asumir responsabilidades o riesgos, pues aquel 
que no se salga de la rutina probablemente sobrevivirá más 
largo tiempo en su función que otro con c~atividad y empuj~ 
de iniciativas, pero cuya ausencia de éxito o fracaso puede 
llevar a la pérdida de su cargo. En este sentido la experiencia 
ha demostrado que el espíritu y las prácticas burocráticas son 
contrarias al progreso y al crecimiento de las empresas y de la 
actividad económica. 

LosferrocarriJes 

El caso más grave de las empresas estatales estaba represen· 
lado por los ferrocarriles. En 1975 el subsidio que el Tesoro 
Nacional debió otorgarles fue superior a los gastos de presu· 
puesto de cada una de las provincias argentinas individual· 
mente consideradas, salvo la de Buenos Aires. El monto de di· 
cho subsidio era equivalente a más de 4 veces el gasto público 
total que realizó el gobierno de la provincia de Tucumán, o 3 
veces el de Mendoza o el doble de los correspondientes a Cór· 
doba o Santa Fe. Al asumir nuestras funciones en marzo de 
1976 el aporte que el Tesoro Nacional debía efectuar a Ferro· 
carriles equivalía a 2 millones de dólares diarios. 

Ello da una idea de la magnitud relativa. 
Un detalle pormenorizado de la acción de gobierno que se 

llevó a cabo para hacer frente a esta situación excede Jos lfmi· 
tes de esta publicación. Al respecto se puede consultar la Me· 
moria del Ministerio de Economía (29·3· 1976/29·3·1981 , To· 
mo 2. página 243 a 259). 

Las inversiones en el ferrocarril fueron incrementadas en 
aquellos rubros en que tenía ventajas comparativas con res· 
pecto a otras formas de transporte. Se dio prioridad a la obras 
de señalización y mejoramiento y renovación de vía en las Ií· 
neas principales cuyo estado era desastro~o. así como la reno· 
vación del parque de locomotoras diésel, eléctricas y el par· 
que de vagones especializados para la carga de materiales 
adecuados al transporte ferroviario con el acento puesto en la 
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dedicación a una carga más productiva (por ejemplo se logró 
un importante aumento en el transporte de granos). La medida 
de este esfuerzo resalta si se considera que en 1980 se efectuó 
una mayor inversión de más de un 140% en ténninos de mo­
neda constante que en 1975. Paralelamente fue necesario me­
jorar en ténninos reales el nivel de sueldo medio del personal . 

Sobre el final de nuestra gestión. después de una larga y 
trabajosa negociación se finnó y aprobó por decreto la electri­
ficación del Ferrocarril Roca con urbano (primer tramo). 

Paralelamente al programa de inversión y mejoramiento de 
explotación, fue necesario llevar a cabo otro de redimensiona­
miento de un ferrocarril que había declinado hasta llegar a 
transportar una proporción ínfima del total de la carga trans­
portada en el país, sin poder competir con el transporte auto­
motor en distancias inferiores a los 600 km. 

Este programa abarcó la clausura o levantamiento del 
12,5% de los 40.000 km de vía férrea (al final del período fal­
taba la aprobación del Poder Ejecutivo para el cierre de cier­
tos ramales que ya se habían propuesto que, de haberse reali­
zado a tiempo, hubiese llevado este porcentaje al 20%). Para­
lelamente se clausuraron el 42% de las estaciones que eran to­
talmente deficitarias por falta de carga (1.000 sobre un total 
de 2.400 estaciones). Se cerraron talleres ferroviarios obsole­
tos y se dispuso la transferencia al sector privado de otros. 

El transporte de pasajeros (fucnte de fuertes pérdidas) fue 
reducido en un 50% y el personal en un 40% (60.000 perso­
nas sobre un total de 156.000 dejaron de ser agentes del ferro­
carri l). Si se considera el número de agentes por km de vía, el 
mismo se contrajo en un 20%, comparado con el 12,5% ya 
mencionado de la reducción de la red ferroviaria. 

La indemnización que recibieron los agentes cesantes y la 
elevada demanda laboral que existió en la mayor parte de 
nuestro período pennitieron que esto se llevara a cabo sin 
consecuencias sociales negativas. La prueba t!s que no hubo 
un solo inscripto en los registros que se abrieron para todos 
aquellos que quis ieran seguir un programa de reentrenamiento 
en un establecimiento industrial en la zona de influencia del 
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lugar de pérdida de su trabajo. Este registro fue abierto con el 
compromiso de un gran número de empresas industriales de 
tomar a los agentes ferroviarios que se inscribiesen, entrenar­
los y darles trabajo con sueldo durante un año, al cabo del 
cual la empresa podía decidi r continuar con ellos o si no lo 
hacía, al menos el personal salía al mercado de trabajo ha­
biendo aprendido un nuevo oficio. 

De esta manera, por primera vez en la historia de Ferroca­
rriles Argentinos desde su estati zación en 1947, la empresa 
tuvo una dotación de personal inferior a los 100.000 agentes. 

La pérdida operativa fue reducida en nuestros ci nco años 
de gestión en un 40% en moneda constante. Lamentablemen­
te, por no haberse continuado con una firme política de racio­
nalización, al término del gobierno del presidente Alfonsín el 
número de agentes había aumentado a 110.000 y noticias ofi­
ciales publicadas en el curso de 1991 diemn cuenta de que los 
ferrocarriles habían vuelto a reque rir un aporte del Tesoro Na­
cional equivalente a 2 millones de dólares diarios. 

O sea que quince años después, se volvía a la misma cifra 
de 1976. 

A mediados de 1991 se dio un nuevo impulso al esfuerzo 
de racionalización del personal ferroviario, abriéndose la po­
sibilidad de un retiro voluntario con pago de una indemniza­
ción. En ·septiembre se anunció que 11.000 se habían acogido 
a este sistema, estableciéndose como objetivo lograr 20.000 
más para fines de 1992. 

Algunas informaciones más detalladas sobre la gestión rea­
lizada en materia ferroviaria en el período 1976-1980 pueden 
observarse en las cifras contenidas en el siguiente cuadro: 

• 
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Rocio/IO/izoción /975 ,98() Diferencia 

Red FFrrovi~a , , 40.000 km 34.000 km -12.5% 

Número de 

estaciones 2.400 1.400 42% 

Transporte de 

pasajeros 

'(pasajeroslkm) -50% 

Número de 

""',,,"', 156.000 (al 31.3.76) 92.500 (al 313.81) 40% 

Agentes por km de 

.1, J.7 2.8 -24% 

Unidades de tráfICo 

por agente 165.000 217'(XXl +32% 

Salarios agentes 100 (base 100, Dic. 1976) +185,65% • 
Pérdida operativa 4.151.000 2.400.000 -40% 

Inversión 

Mantenimiento 

mecanizado km 203 537 +164% 
• 

Renovación de vCas 

km " 237 +193% 

Mejoramiento de 

vías km 168 198 + 18% 

Disponibilidad de 

locomotoras % 56~ 71 +26% 

Invcr.;iones 

(millones de pesos 

ley) 2.547 6.338 +147% 

• 
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El caso de Yacimientos Petrolíferos Fiscales y su endeu­
damiento 

El caso de YPF, el nivel de sus precios y su endeudamiento, 
fue objeto de discusión después de finalizada mi gestión en 
el Ministerio de Economía, e incluso dio lugar a un proceso 
judicial penal que debí enfrentar en los Tribunales de Justi­
cia. 

Primero se formuló la acusación de que habíamos perjudi­
cado a YPF por mantener el nivel de los precios demasiado ba­
jo. Ello quedó desvirtuado, pues demostramos que en marzo 
de 1981 los mismos eran en promedio un 5% más elevados en 
términos reales comparado con los que estaban vigentes en 
marzo de 1976 y que en todo el período 1976 - 1980 la em­
presa generó ahorro comente, es decir superávit comparando 
gastos comerciales con egresos corrientes. 

Al fracasar este intento se adujo que habíamos endeudado 
"excesivamente" a YPF, especialmente con financiamiento ex­
terno, acusándonos de haberla "vaciado". 

Dejando de lado la inconsistencia e inaplicabilidad de este 
último vocablo, también demostramos que durante el período 
de nuestra gestión YPF había alcanzado a financiar práctica­
mente el 50% de sus proyectos de inversión con el ahorro co­
rriente mencionado. O sea que las inversiones de la empresa 
solamente requirieron crédito en un 50%, nivel más que razo­
nable incluso comparado con las prácticas usuales en el sector 
privado. 

El problema que debíamos afrontar en esa época en que se 
vivían las consecuencias de los dos shocks petroleros de 1973 
y 1979 con sus secue las de carestía y escasez del abasteci­
miento externo, era acelerar la exploración y la explotación 
petrolera con el fin de recuperar el atraso existente en cuanto 
al volumen de reservas comprobadas, así como para llegar al 
autoabastecimiento lo antes posible (veáse ... la evolución de la 
producción de petróleo e~ el gráfico 19 del Anexo 1). Para 
ello llevamos a cabo el programa de privatización periférica 
con el aporte de capital privado que se referirá en el capítulo 
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siguiente y. al mismo tiempo. max imizamos el esfuerz.o de 
YPF al respecto. 

Como consecuencia debimos invertir más y. superado e l ni­
ve l de inversión que podía real izarse con el ahorro corriente, 
debía recurrirse al financiamiento naciona l e internac ional. 
Entonces, o disminuíamos el volumen de créditos y hac íamos 
menos exploración. menos pozos y producíamos menos pe­
tróleo, o endeudábamos más a YI)F para producir más. 

Para cada empresa del Estado. la práctica que impusimos 
era que, en tratativas con el Ministerio de Economfa y el Ban­
co Central, se fijaba un límite global a su nive l de crédito, 
dentro del cual la empresa podía endeudarse. 

En cualquier forma, el nivel de endeudamiento de YPF en e l 
quinquenio 1976 - 1980 fue equivalente a 1,05 veces sus ven­
Ias anuales. Esta relación deuda/ventas era similar a la del pe­
ríodo 1964 - 1973 Y menor que la del período 1960 - 1963. 
Téngase en cuenta que en 1976 - 1980 se alcanzaron los nive­
les más altos de inversión de Y P F , pero al mismo tiempo se 
produjo y se vend ió más. O sea, no se puede hablar de un ex­
ces ivo endeudamiento de YP F si lo comparamos con sus re­
cursos propios. que son sus ventas. 

Por atTa parte, este endeudamiento. al fi nal de nuestro pe­
ríodo. era de poco menos del equivalente a 5 mil n/morles de 
dólares, ¡>e;ro 110 lodo era en dólares, sino que apro)( imada­
mente la mitad era en pesos y la Olra mitad en mOlledo ex­
tranjera. 

Entonces, ¿ cuál fue el problema de YPF, cuando se dice 
que "fundimos" o "vaciamos" a YPF? No fue e l endeuda­
miento de Y PF , que por las cifras mencionadas se evidencia 
que estaba en relación a su capacidad de pago. Las dificulta­
des surgieron por circunstancias posteriores que fueron gene­
ral~s a toda la economía. A causa de las grandes devaluacio­
nes que se sucedieron después de abril de 1981, a Y.P.F. le pa­
s6 lo mismo que a las empresas privadas, o ~a que la altera­
ción grande y abrupta de la relación peso - pólar multiplicó la , 
parte de la deuda contratada en divisas extranjeras en forma 
tal que se le hacía difícil a la empresa afrontarla, puesto que 
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sus ingresos no incrementaron en la misma proporción. A las 
empresas privadas, cuando se sucedieron esas grandes deva· 
luaciones, el Gobierno les dio un seguro de cambio. El mismo 
beneficio fue solicitado por Y PF pero el Gobierno se lo ne· 
gó. La solución final fue equivalente, puesto que el Estado 
Nacional se hizo cargo de la deuda de YPF 

En síntesis, el problema de YPF no fue el endeudamiento 
en sí, sino la alteración posterior de los términos económico· 
financieros en una magnitud realmente imprevisible al con· 
traer el financiamiento. 

La privatización perisférica 

Dada la situación que se ha descripto en que se encontra· 
ban las grandes empresas de servicios públicos, que práctica· 
mente impedía su privatización global, se encaró un programa 
que se llamó de "Privatización periférica", que consistía en la 
transferencia gradual de la mayor parte de sus actividades al 
sector privado a través de contratos de obras y servicios. 

Este programa comprendía tanto la venta de una parte de 
los activos destinados a producir insumas o servicios utiliza· 
dos por la empresa estatal, como su entrega en alqu iler a ges­
tión privada. También abarcaba la subcontratación con em­
presas privadas en reemplazo de la prestación por administra­
ción y la cesión de una parte del mercado que antes absorbía 
la empresa estatal a productores privados. 

Esta acc ión tuvo importan tes resultados positivos sobre el 
gasto público y la eficiencia, aunque no llamó tanto la aten­
ción pública como si hubiera podido hacerse una transferen­
cia global de las empresas. El programa se apl icó en un eleva­
do número de casos, imposible de enumerar en este texto, por 
lo cual nos limitaremos a consignar algunos de los casos más 
importantes. ~ 

Además nos referiremoJ; a tres casos especiales que podrán 
añadirse a los ejemplos ya relatados para calibrar las dificu lta­
des del proceso de privatización en el período 1976-80, el de 
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Enlel, el de Austral y el de la flalo, que serán cons\derados 
por separado. 

J. El embarque y la exportación de granos 

En la legislación vigente existía una prohibición a las com­
pañías exportadoras privadas de construir o equipar puertos 
fluviales y elevadores tenninales de granos. Esta prohibición 
alcanzaba también a las asociaciones cooperativas. 

Se modificaron estas nonnas y por ley 22.108 de 1979 se 
refonnó la Ley Nacional de Granos eliminando esta prohibi­
ción. Gracias a ello se construyeron seis elevadores de granos 
tenninales con sus instalaciones portuarias sobre el río Paraná 
contándose entre ellas el Puerto Cooperativo de San Lorenzo, 
por medio de los cuales se llevó a cabo en 1988-89 un prome­
dio anual de más del 60% de la totalidad de los embarques de 
granos que se efectúan por instalaciones fijas en el país. A 
ellos habrá que añadir en un futuro próximo por lo menos tres 
más que se encuentran en construcción (incluyendo los de 
Quequén y Bahía Blanca). 

Es decir que en este caso se amplió la capacidad de embar­
que de nuestros elevadores en una muy elevada proporción 
mediante la inversión privada. 

2. El transporte de gas 

La construcción de la Red Nacional de Gasoductos ha sido 
uno de los rubros de inversión pública más importante reali­
zado en el país en los últimos veinte años. Durante nuestra 
gestión se planteó la necesidad de la construcción del llamado 
gasoducto Centro-Oeste para el cual, dado el propósito de re­
ducir la inversión pública y obtener la cooperación del capital 
privado para llevar adelante este tipo de obras, se efectuó una 
licitación internacional en la cual el Estado no otorgó avales 
ni garantías financieras, sino que Gas del Estado garantizó 
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únicamente un volumen de gas cuyo transporte se pagaría ba~­

jo el sistema de peaje que se autorizaba especialmehte "al éféc­
too Esta licitación internacional resultó sumamente exitosa y 
gracias a ella el gasoducto y ramales secundarios (1.900 km 
construidos en tiempo récord) llegó a transportar el 35% de la 
totalidad de gas natural que fluye por la red de gasoduclos del 
país. En la actualidad esa proporción ha disminuido a alrede­
dor del 15%, tanto por haberse construido otro gasoducto (el 
NEUBA lIt de Neuquén a Bahía Blanca) como por no utili­
zarse a pleno la capacidad del Gasoducto Centro-Oeste por 
diversas razones. Entre ellas, la más importante es la de no 
haberse efectuado el aumento previsto de plantas compresoras 
a lo largo del mismo, que hubiese pennitido casi duplicar su 
capacidad de transporte pasando de 10 a 18 millones de m' 
diarios a un costo varias veces menor al que insumió la cons­
trucción del gasoducto NEUBA 11 en 1987 con un menor vo­
lumen de gas transportado. 

Además, al asumir el nuevo gobierno en 1983, uno de los 
primeros actos del secretario de Energía fue anunciar que, en 
su concepto, no era compatible que una entidad privada tuvie­
ra a su cargo la explotación de un servicio público. Esta acti­
tud llevó en 1987 a una estatización de la explotación del Ga­
soducto Centro-Oeste, lo que le significó al Estado argentino 
asumir una deuda de 1170 millones de dólares. Sin embargo 
en junio de ese año las autoridades energéticas se dieron 
cuenla que Gas del Estado no estaba en condiciones de operar 
dicho gasoducto, por lo que solicitaron a la empresa privada 
que lo tenía anterionnente a su cargo por haberlo construido, 
que continuase con su operación. 

3. Exploración y explotación de petróleo 

En materia de petróleo, si bien la tradibón del país, salvo 
algunos períodos de excepción, había sido el monopolio del 
Estado para la exploración y explotación pero no de la comer­
cialización ni de la refinería, en 1974 se había dispuesto el 
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monopolio estatal de la comercialización de los productos de­
rivados del petróleo. Ello fue dejado sin efecto al comienzo 
de nuestra gestión, volviéndose al régimen tradicional en la 
Argentina sobre la participación de las empresas privadas en 
la comercialización de los productos deri vados del petróleo 
junto con YPF. También se resolvió que la fu tura amp li ac ión 
de la capac idad de refinería debía ser encomendada al sector 
privado para lograr así la disminución de los compromisos de 
inversión pública en este sector. 

En cuanto a la exploración y explotación del petróleo, este 
es uno de los campos en que se encontraba más atrasada la 
Argentina a causa del monopolio estatal ineficiente y carente 
de suficientes recursos públicos disponibles para esta impor­
tante actividad. Es precisamente uno de los rubros en que más 
se justifica la acción de la empresa privada, no sólo por la es­
casez de recursos del Estado para llevar adelante la acción ne­
cesaria, sino debido al gran riesgo que se asume en las tareas 
exploratorias, que el sector privado se encuentra en mejores 
condiciones de absorber. 

Nuestro país estaba muy retrasado en cuanto al aumento de 
reservas comprobadas por labores de exploración y había per­
dido el autoabastecimiento en materia de petróleo crudo lo­
grado en 1962. 

Al respecio se eliminó el monopolio del Estado a través de 
YPF en las tareas de exploración y explotación abriéndolos a 
la participación de empresas privadas nacionales e internacio­
nales por medio de una gran diversidad de formas de acción, 
desde los contratos de perforación, explotación y recupera­
ción secundaria y exploración, así como para buena parte de 
los servicios que se utilizaban en las áreas que explotaba y ex­
ploraba YPF por administración. Para la exploración en gran 
escala, cuya importancia quisimos acentuar, se sancionó la ley 
de contratos de riesgo (ley 21.778) , no sólo para las operacio­
nes en tierra firme sino también por primera vh en el mar. 

Todos ellos se adjudicaron por licitación pública (salvo al­
gunos casos como la ampliación de áreas otorgadas) por con­
siderar que con este sistema. aunque algo más lento, se garan-
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tiza la mejor selección y la mayor seguridad para los intereses 
del país. Frente a siete áreas bajo contrato de explotac ión con 
YPF en 1976 (con inversiones suspendidas por diferendos 
con la empresa estatal) se licitaron cuaren ta y c inco áreas 
nuevas, de las cuales veinte eran de riesgo asumido por las 
empresas privadas. 

Mientras en la acción exploratoria se alcanzaron niveles ré­
cord en el qu inquenio 1976-80, en materia de producción de 
petróleo crudo se revirtió la tendencia decl inante del período 
1973-75 (en 1975 descendió a los 23 millones de m') aumen­
tando un 24% en dicho quinquenio y llegando en 1980 a so­
brepasar los 28 millones de m) (nivel máximo no alcanzado 
hasta entonces ni superado con posterioridad), cubriéndose el 
90% de la demanda interna de petróleo. La producción media 
diaria, que encontramos en un nivel sumamente bajo, se in­
crementó en un 33%. Esta tendencia ascendente se quebró a 
partir de 1981 para gradualmente descender hasta 23 millones 
de m' de producción de petróleo crudo en 1988, punto en el 
cual se ha vuelto a repuntar y alcanzar nuevamente los 28 mi­
llones de m' . 

En el caso de la exploración y explotación de petróleo la 
participación privada a través de las diversas fonnas de con­
tratos creció hasta alrededor de 35% en t 978-80, a lo cual de­
be agregarse la actividad privada en e l sector de los servicios 
vinculados a la ex ploración y explotac ión. 

Las medidas tomadas también hicieron posible la moderni­
zación y ampliación de la capacidad de refinería privada en el 
país. 

La dotación de personal de YPF se redujo de 50.527 agen­
tes en 1976 a 34.802 en 1980. 

Asimismo, se red imensionó e l Plan de Construcc iones 
Navales anulándose la construcc ión de buques que se pro­
yectaba para e l transporte de subproductos por vfa marftima 
y fluvial. El pl an quedó reducido a unidad~s para el trans­
porte de crudo, teniendo en 'cuenta las dificultades del mer­
cado de fletes petroleros surgidas a raíz de la cris is del pe­
tróleo. 
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En materia de petróleo, la acción realizada en el período 
1976-80 implicó un significativo avance, dejando el terreno 
abonado para la adopción de ciertas fónnulas o sistemas para 
los· cuales si bien en aquella época no había aún la madura­
ción necesaria, en la actualidad se han podido concretar, tales 
como la desregulación general del mercado de crudos y deri­
vados. así como el otorgamiento de concesiones con libre dis­
ponibil idad de crudo confonne a las disposiciones de la ley 
17.139 que, por otra parte, exige que haya pleno autoabasteci­
miento para que pueda haber libre disponibilidad de exporta­
ción, que en aquella época no existía. 

Durante nuestro período de gestión, no habiendo acepta­
ción política ni posibilidad práctica de utilizar el sistema de 
concesiones de la ley 17.139, optamos por no perder tiempo 
en discusiones que retardarían nuestra acción en procura del 
aumento de la actividad exploratoria y de alcanzar el autoa­
bastecimiento. Por ello. mientras por un lado reforzamos la 
acción de Y P F en la forma descripta en el capítulo sobre 
Empresas del Estado. por la otra seguimos el camino de la 
privatización periférica a través de contratos de empresas pri­
vadas con YPF para cumplir y acelerar la participación del 
sector privado. La ley de exploración mediante contratos de 
riesgo (ley 21.778) abría una nueva alternativa en esta mate­
na. 

Con posterioridad. en la segunda parte del gobierno del Dr. 
Alfonsín, la fuerza de las circunstancias obligaron a recurrir 
nuevamente al sector privado a través de diversas fonnas de 
contratación. Se puso en marcha el "Plan Houston" y se abrie­
ron las llamadas áreas centrales a la participación privada 
siempre que fonnasen sociedades con YPF (50% cada par­
te). 

Bajo la presidencia del Dr. Menem se acentuó la orienta­
ción y la acción de privatizaciones de áreas petroleras. En oc­
tubre de 1991, en ocasión de la reunión etl Buenos Aires del 
XIIl Congreso Mundial del Petróleo. el Presidente efectuó un 
anuncio trascendental: el lanzamiento del denominado "Plan 
Argentina", a través del cual se licitarán 140 áreas para la ex-
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ploración que abarcan más de 1.400.000 km2 de cuencas sedi­
mentarias, de las cuales 846.256 km2 corresponden al territo­
rio continental y 561.389 km2 a áreas en el mar continental. 
Se elimina la obligación de asociarse con YPF y si la empre­
sa privada encuentra petróleo y declara su comercialidad, el 
penniso de exploración se convierte automáticamente en con­
cesión del área, con libre disponibilidad del crudo en el mer­
cado interno o internacional. 

Este plan es doblemente importante porque encara nueva­
mente la necesidad de recuperar el atraso en la exploración 
para incrementar el volumen de las reservas comprobadas, ru­
bro al que no se había dado la importancia debida durante el 
gobierno del Dr. Alfonsín. 

4. Ferrocarriles 

Evidentemente era imposible pensar que se podrían privati­
zar los ferrocarriles en fonna global. Sin embargo, se ha co­
mentado ya sobre el cuadro crítico que presentaba este sector 
y era necesario encontrarle vías de solución para las cuales el 
Estado no tenía capacidad suficiente de inversión, siendo ur­
gente asimismo aliviar la carga que representaba al Tesoro 
Nacional el 'subsid io que debía aportar para el funcionamiento 
del serv icio. 

La privatización periférica abarcó en este caso varios y di­
versos rubros. La operación de algunos trenes de pasajeros, 
que producía un elevado déficit. fue transferida a compañías 
privadas bajo contratos especiales, como en el caso piloto de 
la línea Embarcaci6n-Fonnosa (Transportes Atahualpa). Ésta 
se desempeñó exitosamente durante el ténnino de la conce­
sión que se le otorg6, pero lamentablemente al finalizar en 
1985, al alterarse las condiciones de ésta se tomó imposible 
su prosecución por lo cual revirtió al Estado<esta experiencia 
que en principio fue exitosa, volviendo a producirse un déficit 
operativo en su gestión. 

Precisamente la fónnula de concesión de la administración 
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de líneas o ramales ferroviarios era importante puesto que, sin 
pretender transferir la propiedad de la infraestructura ferrovia­
ria y el equipamiento existente (para lo cual no había interes 
en el sector privado), se podía ev itar que el déficit de explota­
ción siguiera recayendo en el Tesoro Nacional al pasar su ges­
tión y explotación a manos de empresas privadas que podían 
hacerlo con mayor eficiencia, Esta solución se proyectaba pa­
ra todo el ferrocarril metropolitano de la ciudad de Buenos 
Aires , que generaba fue rte déficit soportado por todo el país 
al través del Presupuesto Nacional, siendo sus beneficiarios 
los habitantes del conurbano de Buenos Aire!':, A estos efectos 
se había separado dentro de la organización administrativa del 
Ferrocarril la gerenc ia de lo que se lI am5 Ferrocarriles Metro­
politanos. Lamentablemente esta iniciativa, que estaba madu­
ra para llevarse a cabo, no fue proseguida bajo los gobiernos 
posteriores al del pres idente Videla, hasta que en 1991 se ha 
retomado esta solución, así como la de diversos ramales, al­
gunos de los cua les se hall aban bajo estudio en tonces (por ej.: 
el de Rosario-Puerto Belgrano). 

Otras formas parciales de privatización fueron las de esti­
mular a importantes usuarios (por ejemplo empresas cereale­
ras). para proveer sus propios vagones y contenedores, arren­
dando al ferrocarril las vías y las locomotoras. También se 
privatizaron tareas de renovación, mejoramiento y manteni­
mien to mecanizado de vías y obras (donde empezaron a ope­
rar más de diez empresas privadas) y se concretó la venta de 
inmuebles y terrenos no imprescindibles. 

En 1980 se encontraba preparado el llamado a licitación 
para conceder la explotación de dos corredores de contenedo­
res: Buenos Aires-Tucumán y Córdoba-Buenos Aires. Asi­
mifoffio eSlaba lista para adjudicarse la privatización de ciertos 
laJI.!re:, ferroviarios que no estaban en la nómina de los que 
fueron cerrados, y licitado el sistema de concesiones para la 
instalación y funcionamiento de boletos tTKlgnéticos en el sis­
tema metropolitano de Buenos Aires, donde la pérdida por 
evasión era de alrededor del 30%. Lamentablemente am bas 
iniciativas fueron dejadas sin efecto por el gobierno que nos 
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sucedió y en la actualidad la evasión por defecto de recauda­
ción asciende al 50%. 

5. Organismos descentralizados. Vialidad Nacional 

En el caso de los organismos descentralizados del Estado, 
aunque no son propiamente empresas, la amplitud de su ac­
ción y los recursos que manejan hace que también sean im­
portantes desde el punlo de vista del gasto público y su posi­
ble privatización. 

Uno de los casos de más éxito en este rubro fue la acción 
reali zada por la Dirección Nacional de Vialidad, cuya dota­
ción de personal fue reducida de 19.600 agentes a 8.340 du­
rante nuestro período de gestión. Ello se logró a través de la 
racionalización pero sobre todo mediante la transferencia al 
sector privado del mantenimiento de caminos, de la contrata­
ción de las inspecciones de obras y de la realización de pro­
yectos y estudios con empresas privadas. 

A fines de 1980, 75% de la red nacional vial estaba bajo 
conservación contratada con empresas privadas mediante lici­
taciones públicas. Asimismo, fueron transferidas a las corres­
pondientes administraciones de vialidad provinciales alrede­
dor de 10.500 km de rutas. 

6. Otros casos 

Se ha mencionado ya la transferencia de obras y serv icios 
anterionnente a cargo de la Nación o de sus empresas a las 
provi ncias y a las municipalidades. 

En Obras Sanitarias de la Nación el número de agentes se 
redujo de 7368 en 1976 a cerca dc 3.900 er. 1980. La produc­
ción de insumos se privatizó totalmente en el~nterior del país, 
se autorizó la concesión de obras públicas de una planta de fa­
bricación de cloro en la Capi tal Federal, así como para la 
Planta Depuradora Norte y diversas áreas de las fábri.::as de 
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San Isidro y San Martín. Se dispuso que en los talleres de la 
empresa se efectuaran solamente aquellas tareas que el sector 
privado no podía realizar en tiempo compatible con las nece­
sidades del servicio. 

En Agua y Energía Eléctrica se transfirió a finnas privadas 
la totalidad del transporte de combustibles para el abasteci­
miento de las plantas, así como del transporte de materiales y 
equipos. Se contrató con el sector privado los servicios de 
mantenimiento de equipos de generación y transfonnación, de 
reparación y conservación de obras civiles, caminos de acce­
so, diques y canales de riego. Los servicios de facturación pa­
saron parcialmente a cargo de la actividad privada y el de co­
branza fue cubierto por entidades bancarias. Las funciones 
auxiliares de transporte, taller, mantenimiento, cocina, limpie­
za y seguridad fueron totalmente privatizadas. En cuanto a las 
funciones de programación e ingeniería se fue contratando 
progresivamente los estudios de proyectos y la totalidad de la 
ejecución de las obras integrantes del programa de inversión. 
Sobre un total de 160 inmuebles se procedió a la venta de 
120. 

En el caso de la Municipalidad de la Ciudad de Buenos Ai­
res se le transfirió el sistema de subterráneos considerando 
que este servicio, que beneficiaba a los habitantes de la ciu­
dad de Buenos Aires, no debía ser sostenido por el resto del 
país con los aportes del Presupuesto Nacional. La Municipali­
dad de la Ciudad de Buenos Aires proyectó su privatización 
pero la misma no llegó a llevarse a cabo. 

Dicha Municipalidad. en cambio, privatizó la recolección 
de la basura en la mayor parte de la Capital Federal, lo que 
implicó una reducción del gasto municipal por este concepto 
del orden de la mitad en ténninos reales, proveyéndose ade­
más un mejor servicio. En este rubro muchas ciudades del in­
terior siguieron el ejemplo. 

En otro orden de cosas, a través de u~ relevamiento que 
realizó la Secretaría de Hacienda se llegó a detectar una gran 
cantidad de propiedades fiscales que no tenían justificación 
para encontrarse en manos del Estado. ya sea por su naturale-
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za o su falta de uso. A raíz de la acción dispuesta para ello se 
vendieron 1400 inmuebles fiscales, incluyendo la mayor parte 
de los hoteles en los Parques Nacionales (en cuanto al Hotel 
Llao-L1ao en el Parque Na'cional de Nahuel Huapi, por una 
demora en la preparación de los pliegos de licitación por fal­
tar el título de propiedad, no pudo concretarse su venta antes 
de la tenninación del mandato del presidente Vide la, dejándo­
se listo para su realización. Lamentablemente la acción a este 
respecto se fue demorando por diversos motivos hasta que fi­
nalmente se ha concretado en el curso de 1991 . De esta mane­
ra, durante diez años ese importante centro hotelero y turísti· 
ca estuvo cerrado e inutilizado). 

7 - Tres casos especiales: Entel, Austral y la Ílalo 

Los tres casos mencionados en el subtítulo merecen una ex­
plicación suc inta especial, puesto que con posterioridad a 
nuestra gestión recibimos muchas observaciones con respecto 
a por qué no se había logrado llevar a cabo la acción privati­
zadora en ENTel y por qué en el caso de Austral y de la ftalo 
se aparecía como realizando una política contraria a la privati­
zación convirtiendo compañías privadas en estatales. 

Enul 

La crisis del sistema telefónico argentino y la necesidad de 
superarla era muy obvia en marzo de 1976, aunque la opinión 
generalizada no estaba lan madura como en la actualidad para 
aceptar soluciones "privatistas". 

Desde el primer momento, el propósito del Ministerio de 
Economía, autorizado por la Junta, era poner la Dirección de 
ENTEL bajo una experimentada gerencia civil, no sólo para re­
parar el desquicio en que se encontraba la empresa, sino para 
iniciar el proceso de privatización. Lamentablemente, no fue 
posible lograr administradores civiles para esta empresa, de­
bido a que era una de las más infiltradas por el terrorismo. y 

75 



resultó difícil encontrar civiles que estuvieran dispuestos a 
enfrentar esta situación cargada de riesgos personales. Cuan­
do fina lmen te se logró que un exce lente y prestigioso ingenie­
ro técnico en comunicaciones (civil) aceptase el cargo de Ad­
ministrador de ENTEL, a l día siguiente me pidió audiencia para 
manifestar que eran tan las y tan graves las amenazas de colo­
cación de bombas, elc., que había recibido en su casa, que en 
homenaje a su fam ilia debía declinar la aceptación que había 
manifestado. 

No hubo otra alternativa, pues, que poner a cargo de ENTel a 
un equipo militar para que procediera a separar de la empresa a 
todos los elementos indeseables y pel igrosos que existían en 
ella, y luego dedicarse a revertir el evidente deterioro que ex is­
tía en todos los niveles: organizativo, admin istrativo, de explo­
tación, laboral, económico-financiero, de expansión, etc. 

Paralelamente se renegoc iaron los contratos con Siemens y 
Standard Eléctrica Argentina que hab ían sido an ulados en 
1974 paralizando la fabricación y provisión del equ ipamiento 
necesario para ENTEL. 

Gran parte de los militares (y también muchos civiles) con­
sideraban el tema de las comunicaciones como perteneciente 
al área de "seguridad nac ional" y que, por lo tanto, debía ser 
mantenido en manos del Estado. A este concepto oponíamos 
los ejemplos de importantes países (como los Estados Uni­
dos) donde el sistema telefónico es operad..> por empresas par­
ticulares con beneficio para la seguridad nacional, porque ella 
está mejor serv ida con comunicaciones que funcionan bien en 
manos privadas, en lugar de ser insuficientes o ineficientes en 
manos del Estado, sin perjuicio del control que éste siempre 
está en condiciones de ejercer. 

Esta prédica comenzó gradualmente a tener efecto a pesar 
de algunas incomprensiones iniciales como, por ejemplo, 
cuando la Secretaría de Comunicaciones me propuso estati zar 
la única ex plotac ión privada existente que~staba a cargo de la 
compañía sueca Ericsson en Entre Ríos (CET) y en provincias 
del Noroeste (CAT). Tuve que insisti r en que la finalidad de 
nuestro programa era todo lo contrario. 
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Sin perjuicio de la eficacia mostrada por el equipo mil itar 
para superar los inconvenientes mencionados en las diversas 
áreas de la empresa, se llevaron a cabo ciertas prácticas de 
privatización con la reali zación por contrato con empresas 
privadas de la construcción de plantas externas, tendido de lí· 
neas y otras tareas semejantes, que antes eran efectuadas por 
administración. 

Lo importante era, sin embargo. lograr confiar a empresas 
privadas la operación del sistema telefónico, lanlo para una 
mayor efic iencia como para reemplazar la inversión pública 
por la privada en su modernización. Se intentó interesar a las 
más importantes compañías internacionales vinculándose a la 
provisión por su parte del nuevo equipamiento semieleclróni· 
co a través de una licitación para la instalación de 6CK).(X)() If· 
neas con sus centrales telefónicas. Por mi iniciativa personal 
se incluyó una cláusula en los pliegos correspondientes esta­
bleciendo que tendrían preferencia en la adjudicación aquellas 
compañías que ofrecieran hacerse cargo de todo o parte de la 
operación telefónica. Al respecto, las más importantes empre­
sas del mundo desfilaron por mi despacho en el Ministerio de 
Economía y, frente a mi requerimiento concreto todas. sin ex­
cepción, manifestaron no tener ningún interés en tomar a su 
cargo la operación del sistema telefónico por temor a que en 
posibles cambios de gobierno se les apl icaran políticas de ta­
rifas insuficientes o directamente se las expropiara o estatiza­
ra. La experiencia de 1947 en adelante evidentemente pesaba 
sobre ellas. 

Debido a esa actitud se fueron estudiando diversas alterna­
tivas, hasta que se dio con una fórmula que implicaba dejar a 
ENTEL como una empresa holding con cuatro compañías sub­
sidiarias que abarcarían otros tantos sectores o áreas del país. 
Su capital sería apoflado por ENTEL con sus instalaciones ex is­
tentes y por cuatro empresas privadas internaciona les (las 
que habían primado en las licitaciones o estaban ya en el país. 
o sea la NEC. la lIT, Siem,ens y Ericsson) , las que aportarían 
el equipamiento de ampliación, renovación y modernización 
requeridos conforme a la llueva tecnología semielectrónica y 
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tendrían a su cargo la operación del servicio, con la presencia 
en el Directorio también de representantes de ENTel. 

Esta solución parecía aceptable tanto para aquellos intere­
sados en ·que el Estado no se desprendiese totalmente de su 
presencia en mate :ia de comunicaciones telefónicas, como 
para Qbtener la participación de la empresa privada para susti­
tuir la inversión pública en la modernización y ampli ac ión del 
sistema y luego en su operación para lograr su mayor agilidad 
y eficiencia. 

A pesar de las buenas perspectivas que esta fónn ula pre­
sentaba en ese momento, no pudo finiquitarse antes de la ter­
mi nac ión del períoclo de la Pres idencia del general Videla a 
fines de marzo de 198 1, pero quedó preparado para ser puesta 
en ejecución. 

Hoy, a más de diez años de distancia. esta solución ya hu­
biera estado en marcha hace tiempo. el panorama telefónico 
sería bien distinto y se hubiera facilitado el proceso privatiza­
dar realizado en 1990. Lamentablemente no fue llevado ade­
lante por los gobiernos que sucedieron al del presidente Vide­
la, salvo' un groyecto del Ing. Carlos Dietl cuando fue inter­
ventor de ENTEL durante el corto período de la pres idencia 
del General Gallieri, sin tiempo para llevarlo a cabo. 

Austral LIneas Aéreas 

Hacia fines del período de nuestra gestión el Estado Nacio­
nal se vio obligado a sancionar un decreto haciéndose cargo 
temporariamente de esta empresa en una decisión que aparen­
temente contradecía la política de privatización en curso. 

Lo que en la superficie aparecía como contradictorio no lo era 
sino, por el contrario, resu ltaba absolutamente coherente. En 
efecto, esa acción se llevó a cabo con la finalidad de evitar la 
eliminación de la única competencia que exililía en materia de 
transporte aerocomercial de cabotaje, puesto que Austral era una 
empresa privada que había llegado a establecerse en ese rubro a 
la par de Aerolíneas Argentinas, la empresa estatal. 
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De no haberse evitado la liquidación de Austral como em­
presa, hubiera renacido el monopolio del transporte de eabo­
taje de Aerolíneas Argentinas puesto que Austral hubiera de­
bido vender sus activos separadamente destruyéndose la em­
presa como unidad. 

Coherentemente con este propósito. en el mismo decreto en 
que se materializó esta decisión se establecía que, una vez 
cumplidos ciertos requisitos, especialmente los referentes al 
saneamiento financiero de la empresa. debía llamarse a licita­
ción pública para que la misma fuese transferida nuevamente 
al sector privado. 

Si bien se completó la mayor parte de la labor de sanea­
miento dispuesto, la demora en algunas rramitaciones impidió 
llevar a cabo la licitación para la venta durante el período del 
presidente Videla. Bajo los gobiernos posteriores se fue "de­
morando la concreción de esta directiva ha"sta que finalmente 
en 1987 pudo llevarse a cább la licitación mediante la cual se 
produjo la transferencia i:le Austral nuevamente al sector pri­
vado. 

Puede afirmarse entonces que, lejos de haberse llevado a 
cabo una accióri estatizante, la decisión tomada durante el go­
bierno del presidente Videla' evitó la rea'parición del monopo­
lio estatal en materia de cabotaje aéreo y pennitió que Austral 
retomara al tiempo su posición de empresa privada dedicada 
al transporte aéreo comercial de cabotaje en' competencia con 
Aerolíneas Argentinas. 

La distorsión mental estatizante y la persecución política 
que se desató al ténnino de la gestión del presidente Videla, 
motivó que en este caso, como en otroS, fuimos objeto de acu­
sac iones ante los Tribunales de Justicia. El presidente' Yidela 
y yo, como finnantes del decreto mencionado, fuimos 'Proce­
sados penal mente, acusándosenos de haber perjudicado los 
intereses del Estado e intentado beneficiar a los accionistas 
privados de Austral. Luego de la amplia prueba producida en 
el juicio que duró aproximadamente cuatro años, el ex Presi­
dente y yo fuimos absueltos de'culpa y cargo (sobreseídos de­
finitivamente), 
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Lamentablemente en 1990, al efectuarse la licitación públi­
ca que concretó la enajenación por el Estado Nacional de Ae­
rolíneas Argentinas globalmente (tanto en sus vuelos interna­
cionales como en los de cabotaje), los diversos accionistas 
que la adquirieron configuraron finalmente un mismo grupo 
empresario con los de Austral. A raíz de ello hoy día ya no 
existe más la competencia en el transporte aerocomercial de 
cabotaje que tanto costó preservar, habiendo renacido el mo­
nopolio al respecto, aunque no en manos del Estado Nacional. 
En esta materia, como en todas las demás, es indispensable la 
desregulación que permita la competencia. 

La Compañía íralo-Argelllina de Electricidad 

También se nos enrostró el hecho de que la Companía fta­
lo-Argentina de Electricidad, de propiedad de accionistas pri­
vados (mayoritariamente su izos), que atendía el consumo de 
electricidad en la ciudad de Buenos Ai res conjuntamente con 
la empresa estatal SEGBA, aunque ésta en mayor proporción, 
hubiese sido transferida al Estado Nacional. 

Al respecto cabe la aclaración fundamenta l que la decisión 
de "estatizar" la Ítalo fue anunciada desde el balcón de la Ca­
sa de Gobierno el 17 de octubre de 1974 por la entonces pre­
sidente de la Nación María Estela Martínez de Perón, bajo cu­
yo gobierno se llevaron a cabo negociaciones con los accio­
nistas de la Ítalo para su adquisición por parte del Estado. Ca­
be agregar también que en muy poco tiempo más la concesión 
de la Ítalo vencía y hubiera podido revert ir al Estado bajo 
ciertas condiciones. 

Cuando asumió el nuevo gobierno el 24 de marzo de 1976 
intemó modificar esta situac ión atento a su política privatista, 
pero en las negociaciones llevadas a cabo con los accionistas 
el proceso de estatización iniciado resultó in1posible de rever­
tir pues había llegado demas iado lejos la acción del Estado. 
Los representantes de los acc ionistas, en largas y difíciles ne­
gociaciones con los del Estado argentino, luego de expresar 
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su oposición a la reversión de la estatización, llegaron final­
mente a aceptar las condiciones mediante las cuales se con­
cluyó la transferencia de la Compañía Italo-Argentina al Esta­
do Nacional, quedando luego absorbida por SEGBA. Estas 
condiciones resultaron claramente beneficiosas para el Estado 
Nacional, tal como ha quedado comprobado después de largas 
investigaciones originadas en las acusaciones que me formuló 
una Comisión Parlamentaria especial, a raíz de cuya denuncia en 1984 
ante la Justicia fui procesado penalmente. Así lo corrobora la 
amplia y abundante prueba producida (testimonial, documen-
tal y de pericias contables) a lo largo de un juicio de más de 
siete años de duración. 

Debe destacarse que en el caso de la ÍTAW personalmente 
yo me había excusado de intervenir como ministro de Econo­
mía por la razón de haber sido anteriormente miembro del Di­
rectorio de dicha compañía. Por lo tanto, no tuve absoluta­
mente ninguna injerencia personal en las tramitaciones ni en 
la decisión final correspondiente, que fue tomada por la Junta 
Militar y aprobada por Ley. 

Dejando de lado los aspectos políticos e ideológicos. la 
unificación de las redes de distribución de ttalo y SEGBA, que 
en cierta medida se encontraban superpuestas y entremezcla­
das, permitió racionalizar el sistema. La unificación de las re-· 
des hacía factible un ahorro en inversión y gastos de manteni­
miento. En la actualidad. encontrándose en marcha el proceso 
de privatización de la distribución de la energía producida por 
SEGBA (incluida la ex Ítalo), si se desea establecer un sistema 
de competencia podrá hacerse por zonas y no por redes super­
puestas, separando la distribución de la generación de energía 
eléctrica. 

Por otra parte las instalaciones de la ex ítalo. lejos de ser 
"chatarra" como algunas intencionadas voces políticas mani­
festaron, se encontraban en mejores condiciones de manteni­
miento que las de SEGBA, lo que permitió ~ue cuando se pro­
dujo la crisis de energía eléctrica de 1988/89, las primeras 
funcionaron al 95% de su capacidad, mientras que las segun­
das sólo pudieron hacerlo al 38%. 
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E. Consideraciones generales sobre el Proceso de Privatiza­
sen en el perlado 1976-80 

La importancia de llevar adelante un proceso de privatiza­
ción de empresas públicas en la Argentina. más allá de las 
<;o.nsideraciones_ doctrinal es o ideoJógjcas, surge claramente . ., .,... , 
de un doble aspecto: 

1) En los últimos 30 años, tomando en cuenta el gasto pú­
blico consolidado, o sea el de la administración central, pro­
vinc ias, municipios, seguridad soc ial y empresas y entidades 
nacionales, esta última categoría representó según las épocas 
en tre el 30 y el 40% del total de las erogaciones corrientes y 
de capital, representando en el mismo período entre el 10 y el 
24% del Producto Bruto Interno. (FIEL-Consejo Empresario 
Argentino, El Gasto Público en la Argentina 1960-1988, pá­
ginas 71 y 72, cuadros 3.9 Y 3.10.) 

Siendo así las empresas públicas el mayor rubro indivi­
dual del gasto público, es evidente que cualquier programa 
de reducción de éste debe actuar fuertemente sobre aquél. 
Una de las Fonnas más rápidas y más contundentes de obte­
ner avances en este sentido es lograr que la inversión priva­
da reemplace a la inversión pública en todos los casos en 
que ello sea posible, lanlO con respecto a obras públicas en 
sí como a través de las inversiones realizadas por las empre­
sas públicas. 

2) Nonnalmente, por las razones que se han referido anle­
rionnenle. se alcanza una mayor eficiencia en las actividades 
económicas que se encuentran a cargo de las empre.sas públi­
cas cuando las mismas pasan a ser manejadas por el sector 
privado. 

El país tiene una larga historia de frustraciones al no satis­
facerse los mínimos requerimientos de la PQblación para go­
zar de los adelantos modernos en aspectos tan importantes co­
mo las comunicaciones, los transportes, la energía eléctrica y 
los combustibles, así como la infraestructura no sólo econó-
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mica sino también social, incluyendo la acción en materia de 
educación. salud pública y construcción de viviendas. 

En 1976. después de 30 ai'ios de una orientación predomi~ 
nantemen te estatizante, la acción de reorganización, racionali­
zacion y redimensionamiento del Estado, así como la privati­
zación de las empresas estatales como parte del programa, in­
dudablemente debía ex:igir un tremendo esfuerzo para revertir 
las estructuras existentes y la mentalidad predominante. '. 

El progreso debía ser necesariamente lento y difícil debido a 
la rigidez, la inercia y la resistencia al cambio de las propias es~ 
tructuras administrativas, así como de la mentalidad e intereses 
no sólo de los integrantes de la administración pública, de sus 
empresas y de su personal y los correspondientes sindicatos 
obreros, sino también de diversos sectores privados relaciona~ 
dos tales como proveedores, contratistas u otros con intereses 
semejantes. Se daba el caso asimismo de empresas privadas 
ineficientes que actuaban en concurrencia en el mercado con 
las empresas del Estado que les interesaba seguir operando bajo 
el paraguas del alto costo y deficiente acción de las mismas. 

Era pues difíci l revertir totalmente en 5 ai'ios una situación 
que se había enq uistado durante 30 años en estructuras lega~ 
les, sociales y mentales. 

Se ha mencionado ya el caso de las empresas cuya privati~ 
zación era resistida por razones estratégicas o de Defensa Na~ 
cional. A ell as podrían agregarse otras "razones de Estado" 
como el caso de la mina de carbón de Río Turbio de Yaci~ 
mientas Carboníferos Fiscales. Dada la baja ley y el reducido 
precio y posibilidades de aplicación de su carbón, a pesar de 
las importantes inversiones ya realizadas cuanto más volumen 
se producía más se perdía por tonelada extraída. Nuestra pro­
puesta fue de cerrar la mina por ser antieconómica su explota­
ción. La decisión política al más alto nivel fue de que e llo no 
podía hacerse porque desempeñaba una función de ocupación 
y asentamiento en la frontera con Chile. " 

Aun en el caso aparentemente más sencillo de las empresas 
industriales y comerciales, que siendo privadas en su origen 
fueron intervenidas y se encontraban admin istradas por el Es-
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tado para evitar su falencia, su transferencia de vuella al sec· 
tor privado o su cierre y liquidación también encontraba gran· 
des dificultades producidas por diversas circunstancias. Al 
respecto, muchas veces existían criterios diferentes cuando 
las mismas no dependían del Ministerio de Economía sino de 
otra jurisdicción, como por ejemplo del Ministerio de Bienes· 
tar Social (en el caso de Opalinas Hurlingham y Compañía 
Azucarera Las Palmas) o en otros se encontraban bajo la ju· 
risdicción conjunta de ambos ministerios por encontrarse di· 
vid ida entre sus dependencias la tenencia accionaria (caso 
SIAM). Incluso los interventores o administradores designa· 
dos por el gobierno para llevar a cabo el proceso de privatiza· 
ción de dichas empresas, una vez que ponían cierto orden en 
las mismas para faciJilar su evolución, aparentemente eran ah-­
sorbidos espiritual y materialmente por las mismas (en la jer· 
ga corriente se decía que "se ponían la camiseta de la empre· 
sato) y su acción representaba uno de los mayores obstáculos 
para llevar adelante el proceso de privatización (finalmente la 
privatización de las empresas mencionadas en este párrafo fue 
concluida en 1985/6). 

Con respecto a las empresas de servicios públicos, la si tua· 
ción era aún más difícil puesto que existía una gran renuencia 
por parte del sector privado a hacerse cargo de las mismas, 
tanto por la mala situación económico·financiera en que ge· 
neralmente se encontraban, que requería importantes ¡nversio· 
nes para mejorarlas, como por la razón aún más importante de 
la desconfianza de que el proceso privatizador que se iniciaba 
fuera revertido bajo un gobierno posterior y se encontraran 
nuevamente con un conflicto de expropiación O estatización 
que afectara la acción y las inversiones que hubieran realiza· 
do. Sin llegar a este punto también se temía la acción del Es· 
tado por los ejemplos habidos en el pasado, en cuanto a que 
por razones demagógicas no se permitjera el mantenimiento 
del nivel de tarifas necesario para llevar adelahte la marcha de 
las empresas aun si ellas fuesen puestas en pie de eficiencia. 

Evidentemente estas razones emn más fuertes considerando 
que el proceso de privatización en t 976 era iniciado por un 
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gobierno de facto y se preveía la posibilidad de que una vez 
que tcnninara su período y reasumiera un gobierno constitu­
cional éste desconociese o revirtiese lo actuado por el ante­
rior. 

Aun si estos factores negativos o retrasantes no hubiesen 
existido, la acción no podía ser tan rápida como hubiera sido 
de desear por la importancia de las reformas jurídicas y admi,· 
nistrativas requeridas para llevar adelante la transformación 
(ver, por ejemplo. el caso de la Ley 21.606 de 1976 mencio­
nada al comienzo de este capítulo). Debe tenerse en cuenta 
también la mayor lentitud del proceso de licitación pública 
que se había elegido para asegurar no sólo que la Nación tu­
viera la garantía de pocler elegir la mejor oferta posible. sino 
también para otorgar la mayor transparencia posible a las 
transferencias que debían realizarse al sector privado y evitar 
las suspicacias que siempre producen las adjudicaciones di­
rectas. 

Por tratarse en muchos casos de servicios monopólicos o 
cuasi monop6licos, debía preverse también cómo hacer para 
introducir el factor de la competencia en su acción o, al me­
nos, lograr alguna fonna de control que, sin ahogar la acción 
de la empresa, evitara cualquier abuso monopólico. 

La opinión pública debía estar convencida de la necesidad 
y la bondad de la privatización. Ello requería un cambio de 
mentalidad importante en sectores influyentes dentro de la es­
tructura política, económica y social del país. Había que em­
pezar por convencer para poder actuar. Téngase en cuenta que 
la mayor parte de los partidos políticos existentes entonces te­
nían una ideología estatizante que de alguna manera había . 
causado la situación de crisis a la que se había llegado. Había 
que evidenciar que la acción de privatización no significaba la 
"enajenación del patrimonio nacional" sino todo lo contrario, 
permitiría superar el estancamiento y el atraso existente en 
provecho de la Nación misma y de su población. 

Todos estos factores , m'ás las ya mencionadas presiones de 
sectores privados y sindicales interesados en evitar el cambio, 
en conjunto explican por qué la acción empeñada al respecto 
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fue lenta al principio, aunque luego fue cobrando ímpetu a 
medida que se iba sobreponiendo a los obstáculos iniciales, 
tanto físicos como legales y mentales . Hacia el final del perío­
do de cinco años ya se notaba un cambio notable en la acepta­
ción de cienos principios y en la posibilidad de su realización 
y ello permitió que se llevaran a cabo las medidas que se han 
reseñado . .. 

Téngase en cuenta también que en otros países, que hoy día 
son considerados como un modelo por los programas de pri­
vatización que se han llevado a cabo, pueden constatarse pa­
recidas dificultades. Así por ejemplo en Gran Bretaña, que 
bajo el gobierno de la Primer Ministro Sra. Thatcher que asu­
mió en 1977 ejecutó uno de los programas de privatización 
más amplios y admirados en el mundo. el mismo sólo comen­
zó a llevarse a cabo durante su segundo período de gobierno o 
sea transcurridos los primeros cinco años. 

En la Argentina, en cambio, durante los primeros y más di­
ffciles cinco años de gestión a partir de 1976 se habían prepa­
rado no sólo las bases para llevar adelante el proceso de pri­
vatización sino que se comenzó a ejecutar el mismo como lo 
demuestra la reseña que se ha efectuado. Desafortunadamen­
te, al finalizar el presidente Videla su mandato a fines de mar­
zo de 1981 se interrumpió bruscamente la acción en marcha a 
este respecto en lugar de capitalizar todo el esfuerzo realiza­
do. Nueve meses después, con la asunción de la presidencia 
del Gral. Galtieri y del ministro de Economía Roberto Ale­
mann, la misma se retomó y se comenzó a proyectar la acción 
necesaria; lamentablemente interrumpida por la Guerra del 
Atlántico Sur y. terminada la misma, por la declinación consi­
guiente del poder del gobierno militar. 

Se había perdido así la oportunidad de recoger los mejores 
frutos de la acción desarrollada en el quinquenio de la presi­
dencia del Gral. Videla. 

Cuando el nuevo gobierno constitucional asumió a fines de 
1983 lo hizo con una ideología básicamente contraria y, en la 
práctica, no sólo no manifestó inicialmente intención alguna 
de seguir adelante con el proceso de privatización sino que 
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aun la revirtió en algunos casos detenninados. Sin embargo, 
la necesidad y la realidad se fueron imponiendo y comenzó a 
hablarse en los círcu los políticos de la conveniencia de llevar 
a cabo algún tipo de acción privalizadora (el presidente AI­
fonsín llegó a hablar de "privatizar el crecimiento"). Así, en 
1986 fueron presentados en la Cámara de Diputados tres pro­
yectos de ley, uno por el Poder Ejecutivo y dos por dipuíados 
de distintos sectores, cuyo propósito era el de agi lizar los pro­
cedimientos dispuestos por la Ley de Privatización 21.177 de 
1980. A pesar de que ninguno de ellos fue considerado por el 
Congreso. parecía abrirse paso la idea de que algo había que 
hacer al respecto. El Poder Ejecutivo nombró sucesivamente a 
dos personas del sector privado con rango de Secretarios de 
Estado para promover esta acción, pero no llegaron a produ­
cirse resultados concretos. En 1987 el entonces ministro de 
Obras y Servicios Públicos Dr. Rodolfo Terragno promovió 
una propuesta referida a dos importantes empresas estatales, 
Aerolíneas Argentinas y ENTel, a través de la transferencia de 
una parte de su paquete accionario a empresas extranjeras. Si 
bien estas in iciativas no prosperaron por diversos motivos. 
entre ellas la oposición del Congreso por proyectarse a través 
de contrataciones directas y no licitaciones públicas, lo im­
portante era que ya se estaba hablando abiertamente de la ne­
cesidad de llevar adelante el proceso privatizador, respondien­
do a las necesidades de la evolución económica y social del 
pars. 

Fue recién después de las elecciones que consagraron pre­
sidente al Dr. Carlos Menem y su asunción a mediados de 
1989 cuando se anunció claramente el propósito de llevar a 
cabo un importante y concreto programa de privatizaciones 
que comenzó a efectuarse en 1990. 

De esta manera se recogía no sólo la evolución de la opi­
nión pública en el país, que a partir de las semillas sembradas • por la acción de gobierno y por la docencia realizada en e l pe-
ríodo 1976-80 en los distintos ámbitos institucionales y socia­
les, había ido comprendiendo la verdadera naturaleza del pro­
blema. sino también se respondía a las urgencias de las nece-
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sidades insatisfechas provocadas por la ineficiente acción de 
las empresas de servicios públicos y la falla de recursos del 
Estado para hacer frente a sus requerimientos. 

Mientras en 1976 cuando se inició la acción de privatiza­
ción existían voces que se alzaban para tildar de "vendepa­
trias" o "entreguistas" a los que proponían al país este gran 
cambio, la

l 
evolución interna y también externa en el mundo 

entero fue demostrando que ése era el camino más convenien­
te para la Nación y su población. Se asistió así al espectáculo 
de cómo país tras país iniciaba programas de privatización, no 
sólo en Europa sino también en América latina (especialmen­
te Chile y México) y en otros cominentes y por distintos par­
tidos políticos, inclusive socialistas. Con la caída del Muro de 
Berlín en 1990 comenzó una verdadera ola de iniciativas pri­
vadas en toda Europa Oriental y CentraL 

En conclusión, siempre es posible considerar que durante 
los cinco años que duró nuestra gestión al frente del Ministe­
rio de Economía se hubiera podido hacer más en éste como en 
airas aspectos, lo que obviamente hubiésemos deseado. Se hi­
zo lo que se pudo, lo que las circunstancias permitían. Ténga­
se en cuenta el viejo adagio de que la política es el arte de lo 
posible. Hoy, a más de quince años de haberse iniciado ese 
programa es nuestro ferviente deseo de que la actual evolu­
ción de las ideas políticas, económicas y sociales en nuestro 
país y en el mundo entero permitan al actual gobierno llevar 
adelante en forma realmente efectiva y exitosa el proceso de 
privatizadón y desregulación que ha iniciado. 

En la actualidad pueden decirse y hacerse cosas que no se 
podían en 1976-80. Pero la acción de aquella época induda­
blemente sentó las bases para que pudiera llevarse a cabo el 
programa actual. El comienzo del cambio de mentalidad y de 
la maduración de la opinión pública al respecto se debe tam­
bién a la comprensión de que la labor que entonces se realizó 
no estaba exenta del sentido común que gura a los grandes 
emprendimientos y transfonnaciones. así como que la misma 
estaba encauzada dentro de los carriles por los cuales transita 
hoy el mundo moderno. 
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5. La reforma impositiva 

La refonna del sistema impositivo, su actualización, sim­
plificación, modernización y mejoramiento del aparato de re­
caudación , fue inspirada en principios no crudamente fiscalis­
tas sino cuidando de cumplir con las necesidades fiscales sin 
desalentar la inversión y la producción. 

Se conformó así un régimen tributario cumplible, adminis­
trable, coherente y equitativo que fomentaba la movilidad so­
cial ascendente y la inversión de riesgo, cuidándose de-no 
afectar adversamente el proceso de capitalización que tanto 
necesitaba el país. 

Desde el punto de vista fiscal tuvo un resultado global 
positivo, pasándose de una presión tributaria del 17,4% del 
PB 1 en 1975 al 28% del PB 1 en 1980. 

Debe tenerse en cuenta que esta mayor presión tributaria 
abierta reemplazaba en gran parte la presión tributaria 
encubierta que significaban las altas tasas de inflación que se 
lograron reducir sustancialmente y que afectaban a la 
población en la fonna más injusta. 

Además, se eliminaron casi totalmente los derechos de 
exportación (de recaudación muy fácil pero de efectos 
desalentadores para la producción exportable, especialmente 
agropecuaria). 

Paralelamente se redujo la imposición sobre ingresos netos 
personales y ganancias de empresas. 

Por lo tanto puede afirmarse que el nivel de presión 
tributaria mencionado se alcanzó con tasas razonables y, en 
general, más bajas que las actuales. gracias al ensanchamiento 
de la base impositiva y la menor evasión por mejoras en la 
acción del organismo y del sistema de recaudación. 

En 1985 el entonces Secretario de Hacienda Dr. Mario Bro­
dersohn declaró que "si hoy tuviéramos laJllisma recaudación 
de impuestos tradicionales que en 1980, no necesitaríamos 
buscar nuevos recursos ... " (La Naci6n, septiembre 27 de 
1985. pág. 18). 
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Principios básicos de la política impositiva 

l. El sistema debe ser simple y claro para poder ser cumpli· 
do sin más dificultades que las que son inherentes a la materia 
en sí. 

2. Debe alentar la capitalización individual, como medio de 
progreso y de movilidad económica y social ascendente, así 
como la inversión empresaria, especialmente la inversión de 
riesgo. 

3. El sistema nacional debe ser coherente con los sistemas 
provinciales y de la Municipalidad de la Ciudad de Buenos 
Aires, y estos también entre sí. 

4. La evasión debe reducirse sistemáticamente, no sólo por 
motivos fiscales y de justicia tributaria, sino para evitar las 
graves distorsiones económicas que ella genera. 

Medidas concretas adoptadas de acuerdo con estos principios 

a. Se incrementaron los mínimos no imponibles para persa· 
nas físicas en una medida importante y se hizo mucho más 
suave la escala progresiva. Además se pennitió la deducción 
de pagos por servicios de medicina prepaga y por alquileres 
pagados. 

b. Se estableció una tasa única del 33% para sociedades 
anónimas, en comandita por acciones y de responsabilidad li· 
mitada, sin impuestos para dividendos y utilidades distribui· 
das, las que tampoco se computaban a los efectos del cálculo 
del impuesto individual. La asimilación de las sociedades de 
responsabilidad limitada a este tratamiento fiscal mejoró la 
recaudación, a la par que simplificó la situación tributaria de 
los socios. 

c. Se dispuso que las empresas pagasen el impuesto al 
capital con una tasa única del 1,5% y las personas físicas un 
impuesto al patrimonio neto (de hasta 1,5% trente a12% ac­
tual), sin incluir componentes del patrimonio que ya habían 
pagado el impuesto al capital. Con esto, más lo establecido 
en el punto b se implementó la idea de concentrar en mayor 
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medida la tributación en la empresa, liberando al individuo, 
cuya declaración jurada se simplificó mucho, en el entendi­
miento de que se controla mejor a las empresas que a las 
personas y que para éstas, que en general no llevan una 
contabilidad de tipo empresarial , el engorro de tener que 
llenar su declaración jurada anual debe ser reducido al mí­
mmo. 

d. Se implantó el ajuste por inflación, que evitó que las e~­
presas pagaran impuestos sobre utilidades meramente conta­
bles. Se adoptó un sistema simple y beneficioso para las em­
presas, sin revalúo de bienes de cambio (como existe actual­
mente), o sea que sólo pagaban impuesto sobre utilidades rea­
lizadas. 

e. Se eliminó el impu~sto a los beneficios eventuales sobre 
títulos-valores, reemplazándolo por otro del 0,5% sobre las 
transacciones. Con esto se completaba un sistema particular­
mente atractivo para la inversión bursátil. 

f. Se indexaron las deudas con el Fisco, pero también los 
créditos a favor del contribuyente. así como los mínimos no 
imponibles y los tramos de la escala progresiva, de modo que 
la inflación signifique el menor perjuicio o beneficio posible 
tanto para el contribuyente como para el Fisco. En un contex­
to más amplio, también se indexaron las deudas del Estado 
con sus proveedores y contratistas, para que no sufriesen per­
juicio en caso de mora en el pago. Ello llevó a cálculos de 
precios más ajustados en las ofertas, con beneficio para el Es­
tado. 

g. Se derogó el impuesto a la transmisión gratuita de bienes 
(conocido como impuesto a la herencia) , no sólo por su esca­
so rendimiento fiscal y su alto costo de recaudación para la 
001 , sino porque entorpecía y alargaba las sucesiones, y en 
general recaía en las familias en el peor momento (cuando ha­
bía desaparecido quien la sostenía), actuando contra la conti­
nuidad familiar (que también tiene un c<1mponenle económi­
co) y era un impuesto injusto, porque castigaba más a los hi­
jos que perdían a sus padres a edad temprana. Además debe 
recordarse que cuando a principios de la década de 1950 se 
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creó el impuesto a los capitales, se lo estableció como sustitu· 
tivo del impuesto a la transmisión gratuita de bienes (herencia 
y donación). 

h. Se eliminaron 23 impuestos, integrando algunos el aran· 
cel de importación y reemplazando la mayoría por la generali­
zación del ¡VA (Impuesto al Valor Agregado) y un aumento 
de la tasa para determinados productos. Esto pennitió elimi­
nar, entre otros, los aportes patronales previsionales, los apor­
les para el FONAVI y otras cargas que encarecían el costo la­
boral, actuando contra el trabajo en la relación de dependen­
cia. La generalización del ¡VA significó una mejor repartición 
de la carga, ya que también lo paga los que trabajan por cuen­
ta propia y los que perciben ingresos de capital. Esta refonna 
pennitió, asimismo, eliminar una serie de fondos especiales 
que quebraban el principio presupuestario de unidad de caja e 
implicaban un mayor gasto público, ya que se gastaba de 
acuerdo con lo recaudado y no confonne a necesidades. 

i. Se depuró todo el sistema impositivo de zonas grises, se 
lo clarificó, se lo simplificó y se corrigieron muchas nonnas 
contrarias a los objetivos fijados. Ello simplificó la tarea de la 
DGl, así como del contribuyente, y disminuyó fuertemente el 
número de litigios. 

j. Se reemplazó la desgravación para forestación por un 
subsidio directo en fonna de un importe fijo por hectárea, cal­
culad~· como porcentaje (hasta el 70%) del costo teórico de 
implantación. Se materializó aquí el principio de que los sub­
sidios deben ser explícitos y limitados. Con este sistema. que 
benefició especialmente a los pequeños productores, se logró 
más que duplicar la superficie forestada anualmente. Se elimi­
nó la alta evasión que acompañaba al sistema anterior, de he­
cho muy poco controlable y muy injusto, porque sólo benefi­
ciaba a personas de ingresos relativamente altos. 

k. Se derogaron las exenciones impositivas de que gozaban 
las empresas del Estado, con el fin de estimltolar su eficiencia 
y de que actuaran, en esta materia, en las mismas condiciones 
que las empresas privadas. 

J. Se fijaron nonnas unifom1es para los impuestos provin-
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ciales y de la Municipalidad de la Ciudad de Buenos Aires 
(ingresos brutos, inmobiliario, patentes de automotores y se­
llos), dejándose la imposición sobre la tierra exclusivamente a 
las provincias. Se a lcanzó la coherencia de los sistemas tribu­
tarios en todo el país. Además se brindó apoyo técnico a las 
provincias, lográndose que el ingreso fiscal provincial propio 
(calculado como por ciento del PBI) llegase a sus máximos 
niveles históricos. mas del 250% superior al de 1975 y un 
40% por encima de los años de máxima anteriores (1969 y 
1970). Ello, unido al fuerte aumento real de los ingresos por 
coparticipación, permitió a las provincias financiar un mayor 
volumen de obras públicas y hacerse cargo de las escuelas 
primarias nacionales y de varios servicios públicos, todo lo 
cual configuró una política de federalismo efectivo. 

m. Se reorganizó la DO! y se implementó una acción más 
eficaz en la lucha contra la evasión. En ellvA, en el cual la ta­
sa de evas ión es mensurable a base de los datos globales so­
bre las cuentas nacionales. se pasó de una tasa histórica de 
evasión del 65% al 45% sobre el total teórico a recaudar (con 
posterioridad a 1983 se recayó en una tasa superior al 60%, la 
que volvió a bajar a partir del cambio de gobierno a mediados 
de 1989, cuando retomó la jefatura de la Dirección General 
Impositiva el mismo director que había obtenido dicha mejo­
ría antes de 1980). 

Po/{tica aduanera 

1. Se elaboro y sancionó el Código Aduanero (Ley 22.415) 
que respondía a una necesidad urgente de ordenamiento y 
modernización legislativa en la materia. 

2. Se ordenaron todas las normas aduaneras, tomándolas 
coherentes y aplicables. 

3. Se actualizó la clasificación de productos conforme a la 
nomenclatura del Consejo de Cooperaciótl Aduanera (Bruse­
las). 

4. Se implantó un sistema de computación integral, que 
permitió un mejor control, pero también llevó a un acorta-
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miento del tiempo medio de tramitación interna de un despa­
cho de importación de unos 20 días a 24 horas (salvo para ca­
sos en que hubiese discusión sobre el valor declarado o cuan­
do hubiesen errores en la presentación). 

Conclusión 
'. " '. . . . , .' , 

Con las principales reformas que se han enumerado en 
apretada síntesis puede afirmarse que se logró conformar un 
sistema impositivo simple y equitativo, cumplible, adminis­
trable, coherente. que fomentaba la movilidad social ascen­
dente y la inversión de riesgo, y no penalizaba la capitaliza­
ción individual. 

Por supuesto que la larea no estaba concluida. Entre otras 
medidas era menester extender el sistema vigente para las so­
ciedades anónimas y de responsabilidad limitada a todo tipo 
de empresas, cualquiera fuese su forma jurídica. También era 
necesario homogeneizar los sistemas tributarios municipales. 

Era indispensable ampliar la Dirección General Impositiva 
y reformar el régimen de su personal, con el fin de mejorar su 
eficiencia lograr disminuir la tasa de evasión que, a pesar del 
importante progreso logrado, seguía siendo excesivamen te al­
la. 

A partir de 1983, el nuevo gobierno efectuó diversas refor­
mas impositivas, de inspiración netamente fiscalista. que de­
jaron sin efecto gran parte de las mejoras que se habían intro­
ducido en el período 1976-1980. Por sobre todo el renaci­
miento de la inflación y la desarticulación e ineficiencia de la 
administración de la recaudación tributaria, impulsaron un 
importante incremento en la evasión impositiva, que alcanzó 
límites verdaderamente alarmantes y paralizantes para cual­
quier acción de gobierno seria. 

Con la asunción del nuevo gobierno a mediados de 1989 se 
está haciendo un serio esfuerzo para revertir esta situación. 
Todavía no se ha llevado a cabo una reforma estructural del 
sistema tributario, cuya simplificación y, aun, rebaja de tasas 
seguramente conduciría a una mayor y mejor recaudación. La 
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doble y aun triple imposición (nacional, provincial y munici­
pal) sigue pesando negativamente. 

En estas condiciones. la multiplicación de la carga tributa­
ria ha llevado en algunos sectores a una mayor evasión. Esta 
última se ha convertido en uno de los principales problemas a 
superar para asegurar una recaudación impositiva suficiente 
para que se alcance el equilibrio fiscal requerido para el éxito 
del programa iniciado en abril de 1991. 

• 
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V-EL PROGRAMA DE LIBERALIZACiÓN, APER­
TURA Y MODERNIZACIÓN DE LA ECONOMÍA 

Los objetivos del programa de liberalización, apertura y mo­
dernización de la economía fueron los siguientes: 

l. Eliminación del sistema de autarquía o economía cerrada y 
apertura gradual de la misma, tanto hacia el exterior como el in­
terior. Con tal fin se promovió la competencia en el mercado y 
se incentivó la iniciativa individual mediante la eliminación: a ) 
de controles que trababan el desenvolvimiento de la actividad 
económica privada, b ) de la distribución discrecional y arbitra­
ria por parte del Estado de subsidios abiertos o encubiertos y e) 
del proteccionismo excesivo que otorgaba situaciones de privi­
legio a detenninados sectores en detrimento de otros o del con­
sumidor, con la consiguiente distorsión de la economía . 

. 2. El establecimiento de un marco para la actividad económica 
con reglas objetivas e igualdad de oportunidades sin privilegios, 
respetando el funcionamiento del sistema de premios y castigos. 

3 . Lograr de esta manera una mayor y más eficiente asig· 
nación de recursos en la economía, lo que estimula el ahorro, 
la invers ión y el crecimiento global de la misma, con aumento 
de la productividad y del nive l general de vida. 

Síntesis de las principales medidas de liberalización, 
apertura y modernización de la ecbnomía 

Como síntesis de este programa hemos elaborado doce 
puntos cuyo listado no implica un orden de prioridades ni de 
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implementación, pues debían irse aplicando con la mayof'pre­
mura y coherencia en la medida de su posibilidad práctica. 

l. Libertad de precios 

Al día siguiente de asumir nuestras funciones sancionamos 
la libertad total de lodos los precios, eliminando y aboliendo 
el complicado sistema de controles existentes. Los únicos 
productos excluidos de esta medida fueron los medicamentos, 
cuya responsabilidad en realidad no correspondía al Ministe­
rio de Economía sino al de Salud Pública. Se proclamó la ne­
cesidad del ejercicio responsable de esta libertad que se vol­
vía a otorgar al sector privado, que desde hacía muchos años 
se había desacostumbrado a él y opemba bajo el régimen de 
los controles. que proporcionaban un paraguas bajo el cual 
quedaba eliminada la competencia, el esfuerzo de reducción 
de costos y el mejoramiento de calidad para conquistar los 
mercados. 

Ello significaba también apartarse del sistema de concerta­
ciones artificiales de precios con el sector privado. los llama­
dos pactos sociales que en algunas épocas habían tenido re­
sultados relativamente exitosos, aunque por tiempos demasia­
do breves para que pudiesen tener efectos pennanentes y no 
deformadores del sistema económico. 

La eliminación del control de precios trajo como conse­
cuencia inmediata la desaparición del mercado negro y del 
desabastecimiento de productos que para ese entonces se ha­
bía generalizado en la economía. 

2. Libertad del mercado cambiario 

Se puso en marcha una gradual liberalización del mercado 
cambiario, eliminando el régimen de control de cambios y las 
tasas diferenciales de cambio. No creíamos y seguimos no 
creyendo en la eficacia de ' los controles de cambio en nuestro 
país. Basta que existan para que se produzcan fugas de capi­
tal. Más efectivo que los controles es la confianza, que si 
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existe es la mejor garantía para que los capitales se queden en 
el país y se inviertan en él. 
.' Al mismo tiempo se fue promoviendo una gradual apertura 
hacia un libre flujo de capitales y ello trajo también la inme­
diata desaparición del mercado negro o paralelo de divisas y 
el establecimiento hacia fines del año 1976 de un mercado 
úniCo de cambios. 

3. Libertad del comercio exterior 

A tales efectos se abolieron todos los monopolios de expor­
tación en manos de organismos del Estado para importantes 
productos tales como los granos y las carnes. 

4. Libertad de las exportaciones 

Ello se logró a través del levantamiento de prohibiciones 
existentes para las exportaciones de ciertos productos (por 
ejemplo algunos granos oleaginosos. supuestamente para fa­
vorecer a la industria aceitera local) y la eliminación de los 
derechos o impuestos a la exportación, también llamados re­
tenciones, que existían en ese momento a un nivel de hasta 
50% para los granos y un 35% para las carnes. 

Esta última medida significaba romper con una tradición de 
casi 45 años de la economía argentina, salvo algunos períodos 
de excepción. Desde los comienzos de la década de 1930, en 
una fonna u otra y debido a diversas circunstancias o necesi­
dades, el sector agropecuario había sido obligado a subsidiar 
al resto de la economra, al consumo y a la industria, a través 
de tipos diferenciales de cambio, de precios máximos o de de­
rechos a la exportación o retenciones. Basados en una posi­
ción principista y práctica a la vez, considerábamos que si al­
gún sector de la economía requería ser suhsidiado. debía serlo 
por toda la comunidad y no por un sec tor, )Jorque ello trae 
aparejado grandes distorsiones en la asignación de recursos y 
en el funcionamiento del sistema de precios, así como fuertes 
transferencias de ingresos injustificadas de un sector a otro. 
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Cuando tomamos esta decisión al poco tiempo de h.a~os 
hecho cargo de nuestras funciones, el impuesto o reten9i6t1 a 
las exportaciones importaba un ingreso al Tesoro más etevado 
que el proveniente de cualquier otro impuesto tal co¡no lo~ 
que gravaban las rentas, el capital o el valor agregado.1;facía­
mos pues un verdadero sacrificio fiscal, en momento& en que 
debíamos cubrir un significativo déficit del presupuesto. Pero 
considerábamos que ello no sólo era lo que correspondía des­
de el punto de vista de los intereses globales de Ja economía 
sino que al mismo tiempo en los hechos daría un gran incenti­
vo al sector agropecuario para promqver el crecimiento.de su 
producción y revertir la $ituación negativa de la balanza de 
pagos a través del aumento de sus exportaciones. Así sucedió 
en la práctica y para fines de ese año, o sea 9 meses después, 
teníamos ya un sa ldo positivo en la balanza de pagos y se ha­
bían concretado un gran impulso en la producción agropecua­
ria como se verá después. 

Ello no significaba que considerásemos que el agro debía 
ser privilegiado con una excepción de impuestos. Solamente 
eliminábamos una discriminación negativa. En cuanto a los 
impuestos propios del sector, como el que grava la tierra (de 
jurisdicción provincial, no nacional) habiendo el mismo que­
dado rezagado en virtud del elevado ritmo inflacionario, se 
aconsejó a las provincias que reajustaran las valuaciones al 
70% del precio de mercado de la tierra. Esr,e era l!n ¡(mite que 
considerábamos prudente y que lamentablemente con poste­
rioridad ha sido sobrepasadoJuertemente en algunas provin­
cias, causando serios daños al proceso de capitalización y 
producción agropecuarias. Sin embargo en ese momento, en 
1976, y manejado en la fonna en que 10 hicimos, la decisión 
era correcta y además beneficiosa para el agro, que pasaba a 
recibir el incentivo del valor íntegro de sus productos sin que 
el Estado los despojara indebidamente de una parte del valor 
de su producción, sin perjuicio de su obligación de pagar sus 
impuestos en la forma debida. . 

Este era un trpico ejemplo d,e una decisión que sacrificaba 
el interés fiscal. por lograr una finalidad económica superior 
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relativa a la producción y a los resultados globales de la eco­
nomía. Aunque los ingresos percibidos por los impuestos que 
de alguna manera debían sustituir los provenientes de los de­
rechos de exportación nunca llegaron al nivel de estos últi­
mos, o sea que fiscalmente el agro resultó beneficiado en ese 
momento, consideramos que también lo resultó la Nación al 
haber estimulado la producción agropecuaria con el consi­
guiente aumento de sus exportaciones y efectos beneficiosos 
sobre la balanza de comercio y de pagos. 

5. Liberalización de las importaciones 

Con este propósito se eliminaron numerosas prohibiciones 
de importación y requisitos de autorizaciones previas y licen­
cias de importación ex istentes y se puso en ejecución un pro­
grama de reducción arancelaria. 

Este último tenía dos aspectos. Uno, quitarle la protección 
redundante a los aranceles y el otro, eliminar la dispersión 
existente en la protección efectiva. 

La protección máxima nominal era en 1976 del 210%, con 
una media nominal del 55%, existiendo paralelamente prohi ­
biciones de importar o sea protecc iones infinitas. Se encargó 
un estudio sobre la protección efectiva en el arancel argentino 
a un especialista en la materia (Julio Berlinsky), cuyo " Infor­
me" resulló de fundamental importancia para las decisiones 
que debían tomarse al poner de relieve muchas si tuaciones 
que no eran evidentes hasta entonces. Por ejemplo, resultÓ 
que en la Argentina existían protecciones efectivas tan altas 
como un 400% y otros sectores que tenían protecciones nega­
tivas efectivas del 40%, cuando nominalmente aparecía lo 
contrario. La clarificación de esta cuestiÓn era de gran interes 
para la industria, puesto que permitía comprobar los casos en 
que un mismo sector industrial estaba muy desparejamente 
tratado en la protección efectiva de sus insumos o de sus pro­
ductos terminados (la protección efectiva es la protección 
arancelaria referida al valor agregado de un prodUCID; cuando 
el arancel de importación para las malerias primas o los insu-
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mos es mayor que para el producto terminado, se configura el 
caso llamado de protección efectiva negativa, siempre que 
aquellos tengan una incidencia significativa en el costo total). 

En noviembre de 1976, antes de contar con los resultados 
de este estudio, por el Decreto 2oo8n6 se había rebajado la 
protección nominal máxima del 210% al 100%, con una me· 
dia que pasó del 55% al41 %. Con posterioridad algunas deci· 
siones eliminaron las di sparidades más gruesas (en abril de 
1978 la protección nominal media había descendido al 33%). 
Luego, ya contando con el trabajo sobre la protección efecti· 
va, en 1978 se constituyó por resolución NIl 50n8 una comi· 
sión con los Secretarios de Estado de las áreas interesadas, la 
cual se expidió formulando recomendaciones que dieron ori­
gen a la resolución 1 634n8 del 28 de diciembre de 1978. Ésta 
estableció una disminución paulatina de los derechos de im· 
portación en forma trimestral desde el I de enero de 1979 
hasta fines de 1984. Para la aplicación de la reducción arance­
laria se definieron siete categorías de productos, diferenciados 
por su origen (agropecuario y no agropecuario) y por su natu­
raleza económica (bienes de consumo, intermedios, materia 
prima, bienes de capital). Para cada una de estas categorías se 
establecían tres divisiones según el valor agregado aportado 
por cada producto. 

La protección máxima inicial era del 85% con un promedio 
del 25% (salvo azúcar y automotores sujetos a regímenes es­
peciales). La máxima fmal en enero de 1984 era del 40%, con 
un promedio del 15%. Con posterioridad, para impulsar la 
importación de bienes de capital a fin de facilitar la moderni­
zación industrial y aumentar y diversificar la oferta, por reso­
lución N\' 493n9 se adelantaron las etapas previstas por la re­
forma para este tipo de bienes y, se eliminaron los aranceles 
para todos los bienes y productos que no se fabricasen en el 
país. (Ver Anexo 1, cuadros 1,2, 3 y 4.) 

Con el fin de afianzar el proceso de apert-ura económica y a 
la vez de racionalizarlo, por resolución 1670/80 en septiembre 
de 1980 se sancionó una modificación en el arancel que debía 
regir en enero de 1984, uniformando su nivel máximo en el 
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2R~. salvo para aquellos bienes y productos que gozaran de 
regímenes especiales. , 

Tal como se expresó en aquel entonces, al reducir la protec­
ción arancelaria en fonna gradual para permitir la adaptación 
de la industria a la misma sobre un perrodo de 5 años y dismi­
nuir paralelamente su dispersión, se anulaba un grave factor 
de distorsión con la final idad de lograr una nueva estructura 
industrial más dinámica, eficiente y competitiva. Ello impli­
caba al mismo tiempo la supresión de privilegios sectoriales y 
el desaliento a las influencias y presiones de intereses perso­
nales y ,sector,iales. creando un marco de referenc ia neutro y 
objetivo' con el fin de que los agentes empresarios adoptasen 
sus decisiones en función de las mejores oportunidades que 
detectasen en los mercados y no en relación con los su bsidios 
estatales que P,Odían recibir. 

6. Libertad de las fosas de interés y reforma del sistema fi­
nanciero 

En junio de 1977 entTÓ en vigencia la reforma del sistema 
financ iero, que comprendía la sanción de la libertad de las ta­
sas de interés con el fin de incentivar el ahorro en moneda lo­
cal y la formación de un mercado naciona l de capita les, junto 
con la reestructuración completa de todo el sistema financiero 
mediante la apertura, la competencia y la liberalización de la 
excesiva injerencia estatal con respeclo a la utilización y des­
tino del crédito. Debido a la importancia del tema y las conse­
cuencia que produjeron las reformas, este punto se tratará en 
un capítulo separado. 

7. Libertad de alquileres urballOS 

Desde hada más de treinta años se había establecido en el 
país el régimen de la prórroga legal de los plazos contractua­
les de los alquileres urbanos y el conge lamiento de sus pre­
cios. Como todo exceso en la protección, en el mediano plazo 
ella había tenido un efecto contrario a la finalidad buscada 
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puesto que, si bien producía un abaratamiento artificial de los 
alquileres urbanos en benefic io de los inquilinos a costa de 
los propietarios (para muchos de los cuales las casas o depar­
tamentos alquilados eran producto del ahorro de toda una vida 
de trabajo modeslO), sus efectos fueron la desaparición del in­
terés por construir viviendas para alquiler con la consiguiente 
retracción de su oferta en perjuicio de todos aquellos poten­
ciales inquilinos que no contaban con los medios suficientes 
para adquirir sus vivienda propia. El déficit de viviendas exis­
tente, problema que se venía arrastrando desde entonces, no 
tenía una solución de fondo sin que se eliminara aquel régi­
men nocivo, lo que los gobiernos anteriores no se habían atre­
vido a realizar por temor a supuestas consecuencias sociales 
negativas o a resultados electorales adversos. 

Para superar esta situación, en 1977 se aprobó un programa 
de liberalización trimestral de contratos de alquiler que debía 
desarrollarse sobre el término de dos años y medio. Así fue 
que a panir del I de noviembre de 1979 todos los alquileres 
quedaron totalmente libres en el país, sin que se hubiese pro­
ducido ningún trastorno social grave. Por el conlrario las con­
secuencias beneficiosas no lardaron en hacerse nolar, tanto a 
través de una mayor oferta de viviendas en alquiler como por 
el fuerte aumento de la construcción de viviendas con esta fi­
nalidad. 

8. Eliminación de las tanfas políticas para los servicios públi­
cos y de los precios subsidiados de los combustibles 

En el capítulo referente a la reorganización y racionaliza­
cion de las empresas del Estado nos hemos referido ya a la 
política adoptada para las empresas estatales de serv icios pú­
blicos con respecto a la fijación de sus tarifas, así como para 
la de los precios de sus productos (caso de Jos combustibles) . 

• 
9. Eliminación de los subsidios y de la sobreprotección olor­
gada a ciertos sectores privilegiados de la economía, con la 
consiguienle distorsión de la misma 
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- ,Además de la elevada protección, otorgada por el régimen 
arancelario vigente al que ya nos hemos referido. e);istían 
ciertos sectores privilegiados que gozaban de regímenes espe­
ciales de protección con la intención oficial declarada de fo­
mentar su establecimiento y evolución. Muchas de ellas re­
gían desde hacía un número de años que debió haber sido un 
período suficiente para afirmar un desarrollo favorable y su 
gradual incorporación al sistema económico general. Sin em­
bargo. los intereses creados habían logrado su subsistencia y 
se hizo necesario acometer la reforma y gradual eliminación 
de estas situaciones. De esta manera no sólo se corregían sus 
efectos distorsivos en los demás sectores de la economía. sino 
también se introducía el estímulo necesario para que estas in­
dustrias sobreprotegidas y subsidiadas progresaran realmente 
incorporando nueva tecnología y modernizando su equipa­
miento para poder lograr la reducción de sus costos y hacer 
frente a la necesaria competencia (al respecto puede verse 
más adelante los comentarios sobre la reconversión de la in­
dustria automotriz). 

10. Libertad de concertación de los salarios 

La e);periencia salarial existente en el país, que se había de­
sarrollado sobre la base de una supuesta protección al sector 
laboral , era negativa en cuanto a que tanto el sistema de au­
mentos masivos decretados por el Estado que fue adoptado 
periódicamente O el régimen de las convenciones colectivas 
para la fijación de salarios que existía como mecanismo bási­
CO, no habían sido aptos para promover sobre bases sosteni­
das una mejora de los salarios reales ni mucho menos el man­
tenimiento de su nivel. 

En épocas de inflación eran fijados por un simple mecanis­
mo indexatorio con los precios, con lo cual sólo se lograba que • se incorporaran a los costos. los que al ser aumentados, se 
transferían nuevamente a los precios y el consiguiente impulso 
de la espiral precios-salarios realimentaba la inflación sin pro­
teger la capacidad adquisitiva del salario en términos reales. 
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Precisamente la evolución reciente al respecto reflejaba 
esos inconvenientes. En el año precedente a marzo de 1976, 
mientras los salarios nominales habran aumentado un 370%, 
los precios se habían elevado en un 566%. Es decir el salario 
había perdido un tercio de su capacidad adquisitiva, perjudi­
cando a los propios trabajadores y a la economía en general 
por su influencia en el proceso inflacionario. 

Había que cortar este verdadero "nudo gordiano" de la 
espiral inflacionaria, para lo cual suspendimos las negocia­
ciones colectivas salariales y en un primer momento el go­
bierno fijaba periódicamente el reajuste salarial. Cuando la 
economía empezó a reactivarse, a partir de 1977 se fue libe­
ralizando gradualmente el sistema, autorizando el sistema 
de lo que se llamó "márgenes de flexibilidad ", o sea sumas 
adicionales por encima del salario básico fijado por el go­
bierno, los cuales debfan seguir ciertos criterios de produc­
tividad. Estos márgenes se fueron incrementando periódica­
mente junto con el proceso de recuperación de la capacidad 
productiva. Así gradualmente llegamos a poder decretar a 
partir del I de septiembre de 1979 la libertad total de con­
certación de salarios a nivel fabril con el sindicato de pri­
mer grado. 

Se evitaba así que en las negociaciones colectivas salariales 
con las organizaciones sindicales de segundo y tercer grado se 
estableciesen aumentos masivos en un mismo momento para 
todo el país a través de los convenios colectivos con un em­
presariado también organizado en asociaciones de segundo o 
tercer grado, que accedfa a las presiones sindicales por moti­
vos políticos o por no enfrentar situaciones de fuerza siempre 
que pudieran trasladar los aumentos a los precios, con las 
consecuencias inflacionarias consiguientes y, por lo tanto, la 
falta de protección a la capacidad adquisitiva del salario. 

Con la libertad de concertac ión salarial se logró que cada 
fábrica, o cada empresa, iba ajustando sus satanos con toda li­
bertad con su sindicato, en momentos distintos y sin publici­
dad, en la medida que 18.5 circunstancias lo hacían posible y 
relacionado con el incremento de la producción y la producti-
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vwa.d. Es decir, de esta manera se obtuvo la conjunción de los 
intereses del sector laboral y empresarial con los intereses ge­
nerales del país, puesto que para que la empresa pudiera otor­
gar incrementos salariales reales debía hacerlo en un contexto 
de mejora de la productividad así como de la organización y 
equipamiento empresarial. 

Mientras que en un principio los trabajadores pudieron cre­
er que la liberalización de los salarios los iba a perjudicar, en 
la práctica se comprobó lo contrario o sea que con este siste­
ma se llegó al nivel de salarios reales más altos considerando 
el período de los quince años anteriores a 1980, dentro de un 
marco de plena ocupación (ver las cifras en los puntos 4 y 5 
del capítulo siguiente). 

Ello implicó un cambio estructural en el sector laboral, 
ampliamente favorable tanto para los trabajadores como para 
la productividad. 

Este sistema, unido a la apertura de la economía, trajo co­
mo consecuencia una mayor movilidad ocupacional, con las 
perspectivas de mejorar no sólo los niveles salariales, sino 
de elevar la calidad de las fuen tes de trabajo que se abrían 
en virtud de la tecnificación y modemización industrial. La 
forma de la pirámide salarial cambió, incrementándose el 
número de empleos disponib les para trabajos calificados y 
mejor remunerados (ver los comentarios al respecto en el 
capítulo de Consideraciones generales sobre la apertura eco­
nómica.) 

11-. l)beralizacitjfl del régimen para las i"versio"es extranje­
ras 

Para ello se sancionó una nueva ley de inversiones extran­
jeras bajo condiciones que consideramos justas y equitativas 
para el país y el inversor. 

La ley 21.382 del 13 de agosto de 1970, aprobada ·a tales 
efectos, significaba un sustancial adelan to de li beralización 
con respecto a las leyes vigentes claramente restrictivas que 
derogaba (~20.557, 20.575 Y 21.037 con sus decretos regla-
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mentarios 413(74 Y 414(74).Tal como se verá más adelante 
sus resultados fueron positivos. 

Como se manifestaba en la Exposición de Motivos de la 
ley 2 t .382, se consideraba "necesaria la participación de la. 
inversión directa de capitales extranjeros, como complemento 
de la inversión nacional y el financiamiento extemo, para re­
ducir el costo social del proceso de capitalización del país y 
acelerar su tasa de crecimiento", 

Era todavía necesario en esa época aclarar, como se hacía 
en dicha Exposición de Motivos. que "los beneficios del apor­
te de capitales extranjeros para complementar la inversión Jo­
cal, unido al aporte de tecnología que trae consigo. pueden ser 
aprovechados sin temor de que la soberanía o poder de deci­
sión nacional sufra mengua alguna, siempre que las nonnas 
de la ley sean claras y justas, dado que el Estado moderno tie­
ne instrumentos tan poderosos a su disposición que no existe 
empresa o ciudadano, sea de la nacionalidad que fuere, que 
pueda contrariarlo dentro de los márgenes establecidos por la 
ley". 

La ley 21.382 incorporaba además una novedad para 
otorgar más confianza frente a situaciones acaecidas con 
anterioridad. Su artículo 13 establecía que "el derecho a 
transferir utilidades y a repatriar inversión del que gozan 
los inversores registrados de conformidad con esta ley, sólo 
podrá ser suspendido - yen tal caso por el Poder Ejecutivo­
mientras exista una situación de dificultad en los pagos ex­
ternos. En este caso, y para las sumas que en concepto de 
utilidad deseen remitir, los inversores extranjeros tendrán 
derecho a remitir el equivalente de la suma a transferir en 
títulos de la deuda pública externa en moneda extranjera a 
la tasa de interés vigente en el mercado internacional, con­
tra la provisión del importe correspondiente en moneda na­
cional". 

Lo que en aquella época representaba un progreso impor­
tante en la materia, en virtud de la evolución y la maduración 
de las ideas producidas posteriormente fue posible de superar 
luego de la asunción del nuevo gobierno a mediados de 1989. 
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En tal sentido, la ley 23.697 de emergencia económica de 
agosto de 1989 derogó (exclusivamente) las normas de la ley 
21.382 y sus complementarias por las que se requería la apro­
bación previa del Poder Ejecutivo o de la Autoridad de Apli­
cación para las inversiones de capitales extranjeros en el país. 
Garantiza asimismo, la igualdad de tratamiento para el capital 
nacional y extranjero que se invierta con destino a actividades 
productivas. 

Aunque ya existía uno bajo el régimen de la ley 21.382 de 
1976, la nueva ley dispone la creación de un Registro de In­
versiones de Capitales Extranjer6s cualquiera fuera su monto 
o su destino. También se establece que el Poder Ejecutivo dic­
tará las nonnas reglamentarias · que sean necesarias con el fi~ 
de facilitar la remisión de utilidades de inversiones ex tranje­
ras. 

La ley faculta asitnismo al Poder Ejecutivo a suscribir con­
venios, protocolos o notas reversales con gobiernos de países 
que tuvieron instrumentados sistemas de seguros a la exporta­
ción de capitales, de modo de hacer efectivos esos regímenes 
para el caso de radicación de capitales de residentes de esos 
países en la República Argentina, incluso con organismos fi­
nancieros internacionales a los cuales la República Argentina 
no hubiese adherido. 

12. Uberalizadón del régimen para la transferencia de lec­
n%gia 

Con esta finalidad se dictó una nueva ley de transferencia 
de tecnología que produjo efectos beneficiosos para la incor­
poración de los nuevos procedimientos tecnológicos y la 
consiguiente modernización, especialmente del sector indus­
trial. 

La ley 22.426 del t 2 de marzo de 1977 derogó las leyes 
• vigentes 21.617 y 21.879 que limitaban la libre contrata-

ción de tecnología. Contrariamente a la orientac ión ante­
rior, se consideraba que la transferencia de tecnología no 
constituye un instrumento de dependencia o un medio para 
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facilitar la fuga de capitales. sino una herramienta funda­
mental para promover la modernización de la industria na­
cional. 

El nuevo régimen legal tuvo efectos positivos en este senti­
do, como se verá más adelante. 

13. Importantes y numerosas medidas legislativas para libe­
ralizar y promover la producción 

Paralelamente a las grandes reformas arriba menciona­
das, se sancionaron importante.s normas legislativas en las 
áreas de agricultura y ganadería, forestación. pesca, indus­
tria, minería, petróleo y gas natural, energía eléctrica, 
transporte terrestre, marítimo y aéreo, telecomunicaciones, 
etcétera. 

Las principales de estas medidas están analizadas e_n mi li­
bro Bases para una Argentina Moderna 1976-80. 

Síntesis de resultados económicos destacables produci­
dos como consecuencia de las medidas sancionadas 

1. Inversión Bruta Imerna y Producto Bruto Inter(lo 

Se alcanzaron los niveles absolutos anuales más altos en 
moneda constante de la Inversión Bruta Fija y del Producto 
Bruto Interno en 1979 y 1980 con respecto a todo el período 
1970 - 1991, inclusive. Ello es también cierto con respecto al 
Producto Bruto Industrial en 1979. 

Por su parte, la Inversión Bruta Fija en relación con el Pro­
ducto Bruto Interno en 1980 llegó a representar el 23% del 
mismo, coeficiente que probablemente es el más alto de la 
época moderna en la Argentina y es muy elevado comparado 
con los parámetros internacionales. A partir~de 1981 fue des­
cendiendo,lIegando en 1990 al 8% (ver Anexo 1, gráficos 5,7 
y 8). 
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2.·/n'versi6n·en equipo durable de producción 
.' . 

La inversión en equipo durable de producción aumentó sig­
nificativamente en el período 1976-80 comparado con el 
quinquenio 1971-7:1 (38% y 20% para los sectores público y 
privado, respectivamente), alcanzando niveles absolutos ré­
cord no superaoos (ver Anexo 1, gráfico 6). 

3. /nversión en construcci6n pública y privada 

La inversión en construcciones también reflejó un importante 
crecimiento en el quinquenio 1976-80 comparado con el quin­
quenio 1971-75 (59% y 30% para los sectores público y priva­
do. respectivamente) cuyos niveles absolutos récord tampoco 
han sido superados desde entonces (ver Anexo 1, gráfico 9). 

4. Salario real 

En 1980, el salario real llegó a su nivel más alto con res­
pecto a los quince años anteriores. en un contexto de plena li­
bertad para la concertación salarial entre las partes a partir del 
1-9-79. Si en lugar de medir el salario real por categoría se to­
ma el promedio ponderado, su nive l es aún más elevado, ya 
que creció la proporción de p'ersonal técnico y calificado so­
bre el' total 'ocupado y sus remuneraciones aumentaron en ge­
neral por encima del promedio. 

5. Desocupación y subempleo 

La tasa de desocupación descendió a su nivel más bajo en 
la serie estadística que desde 1974 lleva el Instituto Nacional 
de Estadística y Censos INDEC (inferior al 2,2% en el perio­
do 1979-80). Lo mismo puede decirse con respecto al subem-
pleo (ver Anexo 1, gráfico 1 O). ~ 

El nivel de desocupación en 1979-80 estaba por debajo de 
la tasa considerada como de "desocupación fricciona!" (per­
sonas que cambian de empleo o buscan su primer empleo u 
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otro mejor). En aquella época en muchas especialidades exis­
tía una aguda escasez de personal, lo que impulsaba la eleva­
ción de las remuneraciones e incentivaba el aprendizaje. 

6. Sector agropecuario 

Con respecto al agro, mucho se había discutido en el ,país 
sosteniendo que no tenía aptitud para responder al incentivo 
de precios, no considerándose por lo tanto un sector dinámico 
para el crecimiento moderno de la economía. Nuestra convic­
ción era precisamente la contraria 'leila quedó probada cuan­
do eliminamos los derecho~ de exportación y se estableció el 
mercado únic9 de cípl1biQs dándole al pr04uctor el incentiv,o 
de recibir el valor de su producción sin quitas arbitrarias en 
función del régimen impositivo o cambiario, C9mO había sido 
la norma desde comienzos de la década de 1930. 

El resullado fue que se obtuvieron récords de .produa¡:ión y 
exportación de granos (comprendiendo en este concepto a los 
cereales, oleaginosas y forrajeras), alcanzando la;¡ 36 Y 22 mi­
llones de tqneladas, respectivamente. Más importante aún que 
destacar un año puntual es la observación de las cifras del 
quinquenio agrícola 1976-77/t980-81,.en el cual e~ promedio 
anual de; Rroducci9O. de g~os fue d~ 'l!lás de 30 mi~lones de 
toneladas y su e~portacióf.l_ de más de 1 ~ millones de tonela­
das, comparad,o con el quinqu~nio anteriOl: quC? contó con 23 
millones y 9 millones de toneladas, respectivament,e. 

Es decir que se produjo un cambio estructural en el sector 
agropecuario con aumento de producción.y exportació.n 'lue no 
fue debido simplemente a buenas lluvias, puesto que el prome­
dio quinquenal contiene también años de. sequía y oon~iciones 
climáticas menos favorables (especialmen~e 19.79~0) .. ~l ,~ 
de los granos oleaginosos (es~ialmente soja y gira5C?1) ~s ilus­
trativo (véase, al respecto el-comentario ~n el capítul9 so.bre la 
industria de aceites comestibles). • 

Es necesario destacar asimismo que exisFa ya un impQrtan­
te trabajo de investigaci{m, te'1nológic~.agrQpecuil{ia. desde la 
creación del organismo, oficial lNTA (Institut,? ~acional de Tec-
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nología Agropecuaria) en 1956 y la fundación de los grupos 
privados CREA (Consorcios Regionales de Experimentación 
Agrícola) en 1960, con la gran motivación que supieron infun­
dir a los productores agropecuarios. Sin embargo, ello no ha­
bía fructificado plenamente porque le faltaba el incentivo del 
precio. Habiéndose dado éste, afloró un gran entusiasmo pro­
ductivo que aprovechó la más favorable relación costo-insumo 
y precio-producto, lo que hizo posible también un aumento es­
pectacular en la utilización de insumos agroquímicos con im­
portantes resultados en la elevación de los rend imientos. 

Este impulso se mantuvo con altibajos en los años siguien­
tes. Los resultados pudieron haber sido aún mejores si gobier­
nos posteriores no hubiesen restablecido las retenciones o 
derechos a la exportación y hubiesen existido más aptas con­
dic iones económicas (costo de los insumas), crediticias e im­
positivas para el desarrollo de la producción agropecuaria 
(ver Anexo 1, gráficos 11 ,12 y 13). 

7. Embarques de granos y subproductos 

Consecuentemente con la expansión de las exportaciones, 
hubo que superar el cuello de botella de la organización por­
tuaria a través de la cual hasta entonces los embarques no ha­
bían podido sobrepasar un millón de toneladas por mes. Fren­
te a este desafío se movilizaron los resortes necesarios para 
lograr una racionalización, coordinación y mayor eficiencia 
en el movimiento de los puertos y en 1977 se logró superar 
los 2 millones de toneladas y en 1979 los 3 millones de tone­
ladas de embarque mensuales. 

En el capítulo referido a la privatización periférica se ha refe­
rido ya el impulso que se dio a los puertos privados, que consti­
tuye un precedente para una privatización, en mayor escala que 
aún está pendiente. 

• 
8. Exportaciones de carne 

Durante el quinquenio 1976-80 las exportaciones de car-
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nes, subproductos y ganado en pie aumentaron en un 40% con 
respecto al anterior (1m 1-75). 

9. Ampliación de lafronttra agropecuaria 

En el período 1977-80, a rarz del mayor estímulo que se dio 
a la producción de cierta<; especies de granos al eliminarse los 
derechos de e;ltportación (especialmente la soja y otros granos 
aptos para la producción en los climas del norte). se logró una 
importante ampliación de la frontera agropecuaria 31 incorpo­
rarse a la superficie productiva tierras anteriormente ine;ltplota­
das sobre un área de aproximadamente un millón de hectáreas. 
mediante el desmonte y otras prácticas correspondientes. 

Se sancionó la ley 22.2 11 que autorizó la desgravación impo­
sitiva de los montos destinados a inversiones en tierras de baja 
productividad (por aridez, existencia de montes naturales o pro­
blemas de drenaje). Con ello se impulsaba la transferencia de re­
cursos hacia el sector agropecuario de las zonas ma-rginales. 

Cambió la estructura productiva de estas regiones abriendo 
nuevas posibilidades a las economras regionales, que debían 
hacer frente a una transformación motivada por el cambio de 
las circunstancias económicas. 

10. Exportaciones 

En el período 1976-81 las exportaciones totales crecieron 
un 200%, récord en la his(oria moderna del país. En esos años 
la Argentina ocupo el tercer rango en el mundo en cuanto al 
crecimiento de sus exportaciones. 

Ello es una nueva demostración del cambio esm.Jctural opera­
do en la economía del país, pues las eJtportaciones hasta enton­
ces no habían podido sobrepasar los 4.000 millones de dólares, 
nivel que a partir de 1977 fue superado cada año hasta ser dupli­
cado en 1980. Con posterioridad, el año 8i, como resultado de 
la e;ltcelente cosecha sembrada en 1980, arrojó una cifra supe­
rior a los 9.000 millones de dólares. En los años siguientes las 
exportaciones declinaron sustancialmente, repuntando recién a 
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panir de 1988 en que volvió a superarse el nivel de Jos 9.000 
millones de dólares y en 1990 los 11.000 millones de dólares. 

En moneda constante (dólares de 1970) el promedio anual 
del quinquenio 1977-82 no ha sido superado por ningun quin­
quenio del período 1970-90. (Ver Anexo 1, gráficos 14 y 15.) 
, .. '· Por.su ,parte las' exportaciones de manufacturas de origen 
industria1 en el período 1976-80 casi duplicaron su valor com­
parado con el quinquenio anterior. (Ver Anexo 1, gráfico 16.) 

JJ . Importaciones de bienes de capital 

En el quinquenio 1976-80 las importaciones de bienes de 
capital casi duplicaron su nivel comparado con el quinquenio 
1971-1975, alcanzando un nivel récord en 1980 de más de 
2.200 millones de dólares, que no ha sido superado. Por el 
contrario, este rubro de importaciones tan importante para la 
modernización, equipamiento y capitalización del país, decli­
no sustancialmente a partir de entonces. Es así como, medido 
en moneda constante en millones de dólares de 1970, el pro­
medio del trienio 1979-81 alcanza a 785 millones de dólares 
que, frente al promedio de 245 millones de dólares correspon­
diente al período 1982-89, representa un nivel superior en un 
220%.(Ver Anexo 1, cuadros 17 y 18.) 

12. Intercambio global externo 

El intercambio global externo (exportaciones más importa­
ciones), en el período 1977-81 pasó a representar un prome­
dio anual de.1 23% de l Producto Bruto Interno, frente al 16,5% 
en 1971-75. 

13. Productividad industrial 

La productividad industrial se duplicó entre el primer tri­
mestre de 1976 y el primer trimestre de 1981 (estudio de 
FIEL calculando la productividad dividjendo el valor total de 
la producción industrial a moneda constante por el total de 
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obreros induslriales multiplicado por el número medio de ho­
ras trabajadas por cada uno). 

14. Inversión industrial 

En el periodo 1976-80 la inversión; industrial fue un.. 1:9% 
mayor que en 1970-75 y la capacidad de producción indus­
trial se incrementó en un 20% comparado con 1976 (encuesta 
de AEL - Fundación de Investigaciones Económicas Latinoa­
mericanas para la Unión Industrial Argentina, Agosto de 
1983). 

15. La Promoción Indusrrial 

En el quinquenio 1976-80 se aprobaron 370 proyectos de 
promoción industrial en el interior del país con inversiones 
comprometidas de más de 3.000 millones de dólares, gene­
rando ocupación para más de 30 mil personas - comparados 
con 2000 millones de dólares correspondientes a este tipo de 
proyectos en los diecisiete años precedentes (1958-75). 

Es importante tener en cuenta que estos resultados se logra­
ron a pesar de que el régimen que se estableció en la Ley de 
Promoción Industrial 21.608 de 1977 y sus decretos de pro­
moción sectorial y regional se apartó de la práctica de la pro­
moción indiscriminada. Por una parte se buscó armonizar los 
objetivos de impulsar ciertos sectores y radicar industrias en 
el interior del país, con criterios de eficiencia productiva y de 
no causar perjuicio a la competitividad de las industrias ya es­
tablecidas. Por otra, se consider6 necesario cuantificar previa­
mente el sacrificio fiscal, que anteriormente era indetermina­
do, estableciendo un cupo anual al efecto en la ley de Presu­
puesto Nacional 

16. Petróleo • 

En el capítulo referente a la reorganización y racionaliza­
ción de las empresas del Estado, así como el correspondiente 
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a las medidas adoptadas para llevar adelante su privatización, 
sea de la empresa en sí misma o de sus actividades, se ha re­
ferido el caso de la empresa estatal Yacimiento Petrolfferos 
Fiscales (YPF), la abolición del concepto del monopolio esta­
tal a través de esta empresa para la exploración y explotación 
del peu;ól.eo y 1" apertura de estos rubros a la participación de 
la actividad de las empresas privadas, nacionales e internacio­
nales, a través de diversas fonnas jurídicas. 

Como resultado se logró revertir la tendencia declinante de 
la producción de petróleo crudo, que en 1975 había descendi­
do a los 23 millones de metros cúbicos, aumentando la misma 
un 24% en el quinquenio 1976-80 y sobrepasando en 1980 los 
28 millones de metros cúbicos, cubriéndose así el 90% de la 
demanda interna de petróleo. La producción media diaria, que 
se encontraba en un nivel sumamente bajo, se incrementó en 
un 33%. (Ver Anexo 1, gráfico 19.) 

En 1980 se alcanzó la cantidad de 978 pozos perforados 
(por administración de YPF y por contratos con empresas pri­
vadas), nivel que era el más elevado con excepción de los 
anos 1960 a 1962. 

Este aumento de la producción de petróleo y de pozos per­
forados no fue tan espectacular como el del período 1958-61 
debido a que en 1976 no se contaba con importantes yaci­
mientos ya descubiertos y perfilados como en aquella época, 
cuando las actividades de explotación pudieron concentrarse 
sobre yacimientos conocidos como los del flanco sur del Gol­
fo de San Jorge. En 1961, año en que se perforó el máximo 
histórico de 1627 pozos, de ese total 1435 correspondieron al 
Yacimiento Cañadón Seco ya descubierto y estudiado. 

Esta situación desventajosa en cuanto al volumen de reser­
vas comprobadas por el bajo nivel de la actividad explorato­
ria en los años anteriores, debió ser compensada urgentemen­
te con un incremento significati va en las tareas de explora-
ción. .. 

Mientras en el período 1958-61 se realizó un promedio 
anual de 4.623 km de líneas sísmicas de exploración (toda~ 
terrestres, no hubo marinas), el promedio anual del qumque-
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nio de 1976~80 fue de 23.895 líneas de exploración (14.099 
km terrestres y 9.795 km marinas). 

Con respecto a las posiciones sísmicas registradas. mien~ 
tras en el período 1958·61 su promedio anual fue de 15.127 
(todas terrestres. no hubo marinas), en el quinquenio 1976~80 
el promedio anual fue de 485.813 (170.116 terresHes y 
315.696 marinas). 

Un factor adicional que impidió una aceleración mayor en 
el quinquenio 1976~80 fue la decisión -conscientemente asu~ 
mida- de concretar la participación privada a través de siste­
mas de licitaciones públicas (salvo algunos casos como la am­
pliación de áreas ya otorgadas), a diferencia del período 
1958·61 en que se efectuaron adjudicaciones directas. Consi~ 
derábamos que el procedimiento licitatorio, aunque más lento 
en su ejecución, garantiza la mejor selección y la mayor segu~ 
ridad para la Nación en la defensa de sus intereses, así como 
una mayor transparencia en las decisiones tomadas. 

Además, en ciertos casos que estaban a su alcance, se dio 
prioridad a empresas de capital argentino, con el fin de que 
tuviesen la oportunidad de participar en la ampliación de esta 
actividad. Las empresas petroleras privadas locales crecieron 
fuertemente y se crearon otras nuevas, no todas de las cuales 
fueron exitosas. De esta manera se neutralizaba el argumento 
en boga en ciertos círculos de opinión de que todo aumento 
de la panicipación privada en materia de petróleo era "extran~ 
jerizante". 

17. Gas natural 

En 1976 la Argentina no era autosuficiente en su abasteci­
miento de gas natural. A raíz del acento que se puso en las ta­
reas de exploración, en este rubro se triplicaron las reservas 
comprobadas de gas natural que pasaron de 200.000 millones 
de metros cúbicos en 1977 a 600.000 milldnes de metros cú~ 
bicos en 1980 (ver Anexo 1, gráfico 20). Este volumen penni­
tía a la Argentina no sólo autoabastecerse sino llegar a ser ex~ 
portadora de este hidrocarburo , cuya importancia reside no 
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sólo en su carácter de combustible de menor costo que otras 
fonnas energéticas, sino también como materia prima para la 
industria petroquímica. 

Este aumento de las disponibilidades, concentradas sobre 
Ipdo en, la .zona sur de Tierra del Fuego, en la occidental de 
Me~dozá. y~'Neuquén y en la noroeste de Salta, exigió una im­
portante tarea de construcc ión de gasoductos para completar 
la interconexión de la red existente y aumentar la provisión de 
gas natural no sólo para consumo domiciliario en los grandes 
centros urbanos y en las poblaciones más pequeñas del inte­
rior, sino también para facilitar el establec imiento y desarrollo 
de la industria petroquímica. La ampliación de la red de gaso­
ductos hacfa posible también disminuir la pérdida de gas por 
venteo al exp lotarse un pozo petrolífero, o sea al quemarlo 
por no poder captarlo, puesto que no puede reservarse en de­
pósitos. 

Las siguientes fueron las principales obras a este respecto: 
a) Construcción de la planta extractora de etano y gas li­

cuado de General Cerno 
b) Construcción del gasoducto submarino que une Tierra 

del Fuego con el continente. 
e) La ampliación del gasoducto austral. 
d) La ampl iación del gasoducto del norte. 
e) La construcción del gasoducto Ushuaia a San Sebastián 

en Tierra del Fuego. 
f) La construcción del gasoducto Centro-Oeste por el siste­

ma de peaje (por inversión privada) con sus obras comple­
mentarias de captación y separación de gas. 

g) La construcción de las plantas de captación integral de 
gas en los yaci mientos Río Neuq uén y Femández Oro (en 
Neuquén) y Cañadón Alfa y Piedras (en Tierra del Fuego) por 
el sistema de peaje (inversión privada). 

18. Energía eléclrica , 

Se ha comentado ya en el capítulo referente al reordena­
miento y reprogramación de la inversión pública, el retraso 
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en que se encontraba el sector de la energía eléctrica en 
1976. 

Ello llevó a efectuar una cuidadosa programación de las ne­
cesidades previstas en relación con el crecimiento económico 
del país y la financiación posible de las obras contempladas. 
Se llego así a la conclusión de que en el período ' 1977-95' el 
país debía lograr la triplicación de la capacidad de generación 
eléctrica instalada, principalmente a través de centrales hi­
droeléctricas y nucleares, las que requieren una inversión por 
unidad de generación de 3 y 5 veces superior, respectivamen­
te, a las plantas térmicas. Con respecto a estas últimas se deci­
dió terminar las que se encontraban previstas y en construc­
ción sin iniciar ninguna nueva. 

Cabe observar que cuando se realizó este estudio todavía 
no se había logrado el gran aumento en las reservas de gas na­
tural comprobadas que se ha referido más arriba, lo que expli­
ca la preocupación, en plena época de "shock petrolero" y de 
encarecimiento de las importaciones del mismo, de disminuir 
la participación de la energía térmica en la producción de la 
energía eléctrica en el país. Más adelante, una vez consolida­
das las grandes reservas de gas que se incorporaron como ya 
se ha referido, podría encararse la sustitución en usinas térmi­
cas del consumo de petróleo por el del gas, sin perjudicar el 
desarrollo de la industria petroquímica que utiliza componen­
tes distintos del mismo. 

Debido a este esfuerzo, entre 1975 y 1980 se incorporó 
una potencia de 2.795 kw, de los cuales 2.090 eran hidroeléc­
tricos. Sobre la base de la financiación que se obtuvo a través 
de los grandes organismos internacionales de crédito como el 
Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo y 
de un conjunto de Bancos privados bajo el sistema de la cofi­
nanciación, se proyectó el emprendimiento de diversas cen­
trales hidroeléctricas, la más importante de las cuales era la • de Yaciretá (binacional con Paraguay), sin perjuicio de otras 
menores y la terminación de la central binacional de Salto 
Grande (Argentina y Uruguay), que encontramos ejecutada 
en menos del 10% al comienzo de nuestra gestión. 
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La generación de energ(a hidroeléctrica pasó así de repre­
sentar el 21 % de la electricidad producida en 1975 a más del 
42% en 1980. estando programada su elevación al 70% para 
el año 200Cl. 

En cuanto a la energía nuclear. estaba previsto que su ge­
neración p"asase a representar del 9% del total de la energía 
producida en 1975 al 15% en el año 2000. 

Al respecto se realizó un gran esfuerzo de inversión com­
pletando las obras para la conclusión de la central de Embalse 
Río III que se encontraban paralizadas y con dificultadas sur­
gidas con el contratista que exigieron una difícil renegocia­
ción. Asimismo se licitó y adjudicó la central AlUcha 11 y la 
planta de agua pesada de Arroyilo. 

El rubro de la energía nuclear sigue siendo uno de los más 
controvertidos, tanto internamente en países de todo el mundo 
como en la política internacional. La Argentina ya había to­
mado un rumbo al respecto, pero en 1977, contando con la 
Central Atucha 1 y la de Embalse Río III en dificultosa cons­
trucción, hubo que replantear el tema y decidir la política na­
cional nuclear a seguir, tanto frente a las restricciones y pre­
siones internacionales que se presentaban, como cuanto a la 
capacidad de inversión del país. 

La Comisión Nacional de Energía At6mica estaba presidi­
da por el vicealmirante Castro Madero. especializado en físi­
ca nuclear. profesional de gran capacidad, empuje y tenacidad 
(lamentablemente fallecido en 1990), secundado por un grupo 
de colaboradores de primera línea. 

Su proyecto consistía en la instalación adicional de cuatro 
centrales de uranio natural y de 600 MWs hasta el año 2000 y 
una planta de agua pesada de 250 toneladas anuales. 

En verdad era un plan demasiado ambicioso teniendo en 
cuenta el panorama de la inversi6n pública a que se ha hecho 
referencia y otras posibilidades de desarroJlo energético me­
nos costosas factibles de realizar (ver capítulo sobre reordena­
miento y reprogramaci6n de la inversión pública) . Desde el 
punto de vista estricto de la lucha contra la inflación y la re­
ducción del gasto público, debía postergarse su realización 
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dando prioridad a otras inversiones eléctricas. 
Sin embargo, el vicealmirante Castro Madero nos expuso 

los motivos que aconsejaban encarar por lo menos el inicio 
del plan, sobre todo la planta de agua pesada, en virtud de la 
posibilidad de que en el futuro quedase cerrado el acceso a la 
tecnología correspondiente por las restricciones de la política 
internacional en materia nuclear y la imposibilidad conse­
cuente de desarrollarla en el ámbito nacional. 

Estas razones de alta política nos movieron a apoyar su po­
sición, aun a costa de un mayor esfuerzo de inversión pública. 
A través de los órganos correspondientes del Ministerio de 
Economía dispusimos lo necesario para que contase con los 
medios presupuestarios requeridos. 

El plan nuclear fue aprobado en enero de 1979 por el De­
creto 302/79 firmado por el presidente Videla y refrendado 
por los Ministros de Defensa y de Economía. 

El artículo 31! del mismo ponía a cargo de este último y de 
la Comisión Nacional de Energía Atómica "la coordinación 
de las medidas pertinentes para la cobertura económico-finan­
ciera del programa nuclear". 

Durante nuestra gestión la Comisión Nacional de Energía 
Atómica comenzó así con la contratación y luego con la cons­
trucción de la Central Atucha Il y la planta de agua pesada de 
Arroyito. 

Las dificultades internacionales que debieron superarse a ta­
les efectos están descriptas en la recientemente publicada obra 
de Carlos Castro Madero y Esteban A. Takacs Política Nuclear 
Argentina (edición del Instituto de Publicaciones Navales). 

19./nversiolles extranjeras 

Tanto por las reformas de la Ley de Inversiones Extranje­
ras y, especialmente, por la confianza susc itada en el exte­
rior por el proceso económico en marcha, las inversiones 
extranjeras directas (capital de riesgo) se duplicaron entre 
1977 y 1979, duplicándose nuevamente entre 1979 y 1980. 
En el primer trimestre de 1981. último de nuestra gestión, su 
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nivel llegó a la mitad del total correspondiente a todo el año 
anterior. 

Es así que en el periodo abril de 1976 I marzo de 1981 se 
aprobaron inversiones ~xtranjeras por un monto total de 3.000 
millones de dólares y a fines de marzo de 1981 había pro­
puestas en trámite por 500 millones de dólares adicionales, 
que luego en su mayor parte se paralizaron durante la gestión 
del gobierno posterior. 

En 1980 los ingresos de capital de riesgo llegaron al nivel 
más elevado en moneda constante de todo el periodo de la 
posguerra (excluyéndose el petróleo por falta de estadísticas 
al respecto anteriores a 1977). En el Anexo 1, gráficos 21, 22, 
23,24,25 Y 26 puede consultarse la evolución de estas inver­
siones extranjeras, su distribución por país de origen y sector 
de destino y su clasificación en capitales que se radicaron por 
primera vez en el país frente a aquellas que completaban in­
versiones ya realizadas, o inversiones en empresas nuevas y 
empresas existentes, así como por las fonnas de su aporte. 

En el período 1977-80 ingresaron aproximadamente 250 
nuevos inversores. El 45% de los nuevos aportes de capital 
(excluido el sector Petróleo) corresponde a inversores que ra­
dicaban capitales por primera vez en el país. de los cuales el 
64.3% se canalizó a la creación de 151 empresas. 

Estas cifras demuestran la invalidez de la crítica que se 
efectuó a nuestro periodo de gestión, sosteniendo que durante 
el mismo sólo habían ingresado del exterior capitales finan­
cieros "golondrina" o volátiles y no aquellos destinados a la 
inversión de riesgo en rubros destinados a la producción, in­
dustria o servicios. 

20. Transferencia de tecnología 

A raíz de la nueva política adoptada en materia de transfe­
rencia de tecnología y la sanción de la ley correspondiente ya 
referida. se pasó de un monto de 116 contratos aprobados en 
1976 por un volumen de 32 millones de dólares a casi 500 
contratos por 580 millones de dólares en 1980. 
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21. Inversión púhlica 

La inversión pública real en e l período 1976-80 alcanzó el 
nivel más alto registrado históricamente en nuestro país desde 
que se lleva la Contabilidad Nacional, tanto en ténninps ab~o­
lutos como en proporción con el Producto Bruto Intem.o, (ver 
Anexo 1, gráfico 27). 

En el capítulo sobre el reordenamiento y la reprogramación 
de la inversión pública, hemos mencionado ya las dificultados 
que tuvimos que afrontar para reducir las consecuencias infla­
cionarias de las mismas y las medidas que se tomaron al respec­
to. Sin embargo ello no impidió que, dado el gran atraso exis­
tente en nuestra infraestructura económica y social, la inversión 
pública realizada en el quinquenio 1976-80 suPerase la elevada 
cifra de 50.000 millones de dólares (inversiones realizadas por 
la Nación, las provincias. municipios, empresas estatales y En­
tes Binacionales (ver FIEL - Consejo Empresario Argentino El 
gasto púhlico en la Argentina 1960 - 1988, rubro 5 de los cua­
dros en las págs. A-56 a A-62 en australes de septiembre de 
1986 y págs. A-29 a A-33 convirtiendo las cifras de australes 
comunes a dólares corrientes de cada uno de esos años). 

Se ha explicado ya en aquel capítulo los criterios adoptados 
para establecer el orden y las prioridades de inversión, que 
fue dedicada principalmente a importantes obras de infraes­
tructura económica y social tales como plantas de generación 
de energía hidroeléctrica, nuclear y ténnica, líneas de trans­
misión eléctrica, rutas y puentes, transportes ferroviario, ma­
rítimo y aéreo, obras portuarias, construcción y dragado de 
canales de acceso a puertos, telecomunicaciones, obras sanita­
rias, reequipamientos de empresas estatales y de servicios pú­
blicos, de hospitales y de otros establecimientos de salud pú­
blica y educación. 

El detalle de los grandes rubros a que fue destinada esta 
inversión se encuentra en el Anexo n donde se transcribe la 
parte final de un artículo publicado en el diario La Nación los 
días 22, 23 Y 24 de agosto de 1982 titulado "Martínez de Hoz 
expl ica ia Deuda Externa". 
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Consideraóones generales sobre el proceso de liberali­
zación y apertura de la economía argentina en el perío­

do de /976·80 

El programa de liberalización y apertura de la economía ar­
gentina realizado en el período 1976-80 fue en verdad muy 
discutido, tanto en su aplicación como en sus efectos. encon­
trándose toda la gama de opiniones, desde aquellos que le ad­
judicaban la culpa de todos los males económicos posteriores 
hasta los que veían en el mismo un verdadero instrumento de 
modernización y capitalización del pafs. 

Ello era natural que sucediese, puesto que tooo cambio es­
tructural trae resistencias de pane de aq uellos interesados en 
que se mantenga el statu quo, o sea que no se afecten los inte­
reses adquiridos tanto de sectores como de agentes económi­
cos. Otros. tienen temor a afrontar el cambio y prefieren la 
mediocridad con una cierta seguridad que asumir el riesgo de 
un progreso que puede ser incierto para su propia posición. 
Otros por su ideología política. puesto que en 1976 todavía 
una gran parte de los factores de poder (políticos. económicos 
y sociales) creían en la intervención del Estado, en los contro­
les y regulaciones y en la economía cerrada como modelo 
que debía seguir el pafs. 

La liberación que llevamos a cabo de los controles de todo 
tipo que ahogaban y perjudicaban la iniciativa privada y el es­
pírilu creativo (controles de precios, de cambios, de exporta­
ciones, importaciones, intereses, crédito, alquileres, etc.) im­
plicaba poner en marcha un proceso desregulador que debía 
desatar la iniciativa privada y la creatividad humana que, sin 
duda, afectaba las posiciones lomadas por aquellos que creían 
en la intervención del Estado para decidir a su discreción la 
asignación de recursos, de créditos, de beneficios abiertos o 
encubiertos, funciones propias del "Estado· Benefactor" que 
todo lo sabía y todo lo debía hacer. 

Después de más de treinta años en que, salvo algunos perío­
dos, personas y grupos de excepción, estos conceptos se ve-
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nían predicando e inculcando en la población y en todos los 
sectores y capas políticas, económicas y sociales, era natural 
que costara desprenderse de ellos a pesar de su fracaso, asu­
miendo la responsabilidad y el esfuerzo propios en lugar de 
esperarlo todo del Estado. 

La apertura está estrechamente ligada con la liberalización 
puesto que ell a implica el rompimiento de la cerrazón en to­
dos los órdenes, no s610 en el económico sino también y aun 
más importante, en el mental. 

Era nuestro más firme convencimiento que en el mundo 
moderno no cabía ya el aislacionismo en ninguno de sus as­
pectos. La interdependencia e intercomunicación estaba a la 
orden del día, aun entre las grandes potencias. Si se quería in­
sertar al país en las grandes corrientes del desarrollo debía co­
nectarse con todas las fuentes de progreso e innovación tanto 
en lo intelectual, en lo tecnológico, en lo económico, en lo co­
mercial, en lo financiero y en lo cultural. 

Ningún país puede crecer en el moderno mundo ¡nlerde­
pendiente sin el crecimiento de su comercio exterior. Ello sig­
nifica que deben incrementarse tanto las exportaciones como 
las importaciones, lo que exige indispensablemente la apertu­
ra de la economía. 

Las primeras son requeridas para hacer frente al pago de 
los compromisos externos y de las importaciones. Estas 
últimas son indispensables para proveer a la actividad econó­
mica del país tanto de materias primas e insumas como de 
bienes de capital o de consumo que no se producen localmen­
te o no se lo hace en forma competitiva en cuanto a precio y 
calidad. Corresponde aclarar que bienes de consumo son no 
s610 golosinas, whisky o cigarrillos, como comúnmente se 
pregona sino, más importantemente, equipos e instrumental 
medico-quirúrgico, educacional, de informática, computación 
y otros elementos necesarios para elevar el nivel y la calidad 
de vida de la población (durante nuestra~geslión se reequipa­
ron hosp itales, sanatorios, cenlros y consultorios médicos­
asistenciales públicos y privados, iniciándose asimismo el 
equipamiento en materia de informática y computación). 
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Para Que pueda darse el comercio exterior como factor de 
crecimiento (compárese la evolución de países como Canadá 
con la Argentina en los úhilnos 50 años), debe tenerse en 
cuenta Que. la apertura externa es una avenida de doble mano, 
en Que tanto las exportaciones como las importaciones deben 
crec'er,v;tutlqué a menuCto no lo pueden hacer en fonna parale­
la sino despareja, lo que da lugar a saldos positivos o negati­
vos en la baJanza comercial que a la larga se equilibran y pue­
den hacerlo aun en el corto plazo a través del movimiento de 
capitales o de financiamiento que se refieja en la balanza de 
pagos, lo que será o no posible o aconsejable según las cir­
cunstancias. 

Para que tanto las exportaciones como las importaciones 
puedan crecer es necesario que ambas sean competitivas, o 
sea que sus costos y precios consecuentes puedan competir en 
los mercados internacionales y en el interno. 

Para ello la Argentina debía lograr una sustancial reducción 
de sus costos tanto en el sector público como en el privado. 
En el primero se da el caso del llamado "costo argentino", en 
el que la ineficiencia y obsolescencia de la infraestructura 
económica y de los serv icios públicos, así como regulaciones 
diversas, traen aparejado un encarecimiento significativo de 
la producción industrial y agropecuaria afectando, por lo tan­
to, sus posibilidades de competir (transportes ferroviarios, 
viales, marítimos, fiuviales y aéreos - caminos, puentes, puer­
tos, vfas navegables, telecomunicaciones, energía eléctrica -
hidráulica, nuclear y lénnica-pelróleo y gas natural , presión 
impositiva, costos abiertos e implícitos del régimen laboral y 
provisional, etc). 

En el sector privado los factores más generalizados que di­
ficullan su competitividad o no incentivan el esfuerzo para lo­
grarlo son: 

a) la falta de crédito y su alto costo en caso de obtenerlo 
(tema estrechamente vinculado a la inflaciól1" y al nivel del 
gasto público); 

b) el proteccionismo externo exteriorizado tanto en barreras 
para la importación como en subsidios para la exportación 
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(caso de la Comunidad Económica Europea. Estados Unidos 
y otros países industrializados. tanto para productos agrope­
cuarios como manufacturados). 

c) el elevado proteccionismo nacional, a través de su nivel 
arancelario, prohibiciones para exportar o importar, cuotas de 
exportación o importación u otras barreras no ~anc,elarias 
que cerraron nuestra economía a la competencia, con perjui­
cio de la renovación tecnológica y modernización del equipa­
miento. 

En el sector agropecuario los derechos o retenciones a la 
exportación, los controles de cambio o tipos diferenciales de 
cambio, el elevado costo de los insumas industriales naciona­
les e importados, impedían o dificultaban su competitividad 
en los mercados exteriores que -a la inversa- estaban alta­
mente protegidos o subsidiados. 

En cuanto a la producción industrial, la falta de costos 
competitivos no sólo le impedía acceder a los mercados exter­
nos sino que, a la par, penalizaban al consumidor nacional 
con productos en muchos casos obsoletos, de tecnología anti­
gua, de alto precio y de baja calidad. 

La economía cerrada, precisamente, se traduce en una in­
dustria de altos costos y exportadora solamente de remanentes 
del mercado interno (variables en volumen según las circuns­
tancias del mismo) y con la necesidad de contar con diversos 
subsidios a la exportación (reembolsos, etc.). 

El fortalecimiento de la industria nacional debía lograrse, a 
la inversa de lo predicado comúnmente entonces, no a través 
de una protección aislante de la competencia, si no por medio 
de la reducción de sus costos que le pennitiera competir en 
los mercados externos, ampliando en consecuencia nuestro 
pequeño mercado nacional y llegando así a economías de es­
cala que por sí mismas podrían permitir una reducción adicio­
nal de costos. 

Debe recordarse que el mayor creciTlliento del comercio 
mundial en la época de la posguerra se debió al gran incre­
mento de la participación de productos manufacturados en el 
mismo. Nuestro país perdió esta ex traordinaria posibilidad de 
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ampliar sus fronteras industriales debido a su falta de compe­
titividad. Mientras en la década de 1930 la participación ar­
gentina en el comercio mundial era del 3%. a mediados de la 
década de 1970 sólo representaba el 0,5%. O sea el estanca­
miento del total intercambiado por el país (exportaciones más 
importaciones) se había traducido en un fuerte retroceso rela­
tivo frente al crecimiento mundial mencionado. 

Al pretender que el establecimiento de una industria nacio­
nal fuerte dependía de que produjese toda la gama de manu­
facturas localmente, o sea la industrialización a ultranza, se 
perdió de vista el problema de los costos que estarán siempre 
fuertemente influidos por la situación de las ventajas compa­
rativas de los productos o de las naciones . 

Al mencionar el tema de las ventajas comparativas, no lo 
hacemos ya a la usanza antigua de comparar una producción 
primaria con una industrial entre dos países distintos para 
complementarse en esa fonna, sino que estamos destacando 
las ventajas industriales comparativas, que no son estáticas si­
no dinámicas y van cambiando a medida que los países o los 
sectores industriales van absorbiendo innovación tecnológica, 
mejorando su eficiencia y sus prácticas directivas , gerencia­
les, administrativas y productivas para que sean modernas y 
eficientes, juntamente con la capacitación y adiestramiento de 
su personal. De estos factores y ya no como se creía antigua­
mente de la posesión de recursos naturales, depende la capa­
cidad de la industria para mejorar su producción y reducir sus 
costos. Por ello es que en la teona y práctica modernas, más 
que de ventajas comparativas se habla de las ventajas compe­
titivas de las naciones (ver a este respecto la importante obra 
del profesor de Harvard Michael E. Porter). 

Algunos economistas destacan que una de las caractensti­
cas del subdesarrollo es el subconsumo que trae aparejado, 
que es el resultante del nivel de costos y precios relativos lo­
cales comparados con el nivel de los internacionales. Por ello 
se ha dicho que mayores precios y menor consumo han sido 
el resultado del modelo cerrado. estatista y dirigista. 

128 

• 



Las crfticas a la apertura económica del perlodo J 976-80 

Una afirmación muy repetida que se ha utilizado para criti­
car nuestro programa de apertura ha sido la de que empezó 
por abrir las importaciones en lugar de alentar primero las ex­
portaciones. Ello solamente puede ser el resultado de la desin­
formación o de la deformación de los argumentos que trae 
aparejado el calor del debate político. 

Precisamente. como se ha detallado más arriba, una de nues­
tras primeras medidas de gobierno fue la eliminación de los de­
rechos o retenciones a la exportación, de las prohibiciones de 
exportar, así como de las cuotas que limitaban exportaciones. 
Ello tuvo efecto inmediato en la mayor producción agropecua­
ria que contribuyó a revertir el sa1do negativo de nuestra baJan­
za comercial y de pagos en 1976 y condujo al gran crecimiento 
de las exportaciones tanto agropecuarias como industriaJes que 
ya se ha detallado con las cifras correspondientes. 

La apertura de las importaciones, como también se ha des­
cripto en el párrafo referente a la reforma arancelaria, comen­
zó con posterioridad, primero a través de medidas parciales 
que reducían los extraordinariamente altos niveles de protec­
ción y la excesiva dispersión arancelaria, para luego aplicar a 
partir del 1 de enero de 1979 una reforma gradual y progresi­
va sobre un período de cinco años, cuyos dos primeros años 
eran deliberadamente suaves para permitir la adecuación co­
rrespondiente de la industria nacional. 

Tampoco es correcta la afirmación de que abrimos la im­
portación para los productos finales o terminados sin tener en 
cuenta el costo de sus insumos. Se ha explicado anteriormente 
el gran impulso que se dio a la importación de bienes de capi­
tal (maquinarias y equipos), reduciendo su arancel a cero para 
aquellos no producidos en el país, así como la distinción que 
comenzó a aplicarse en el programa arancelario de 1979 de 
los productos por su origen y por su naturaleza económica 
(bienes de consumo, intermedios, materia prima y de capital) 
diferenciando cada uno de ellos según el valor agregado apor­
tado por cada producto. 
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En este sentido el "Informe Berlinsky" sobre protección 
efectiva efectuado en 1977, puso en claro cómo la protección 
indiscriminada existente perjudicaba a los propios sectores in· 
dustnales en sus relaciones recíprocas. Es decir, generalmente 
se habla de la protección industrial como un todo sin tener en 
cuenta que la protección interindustrial, o sea la diferencial 
existente en cada !Jona de las etapas de la producción desde los 
bienes de capital, materias primas, bienes intennedios e insu­
mas hasta productos tenninados, es 10 que realmente importa 
para lograr un producto final cuyos costos puedan ser compe­
titivos. 

Nuestra apertura tampoco fue, como se ha dicho interesa­
damente, "irrestricta", puesto que, como se ha visto, la misma 
fue gradual y selectiva. 

Se nos ha criticado también afirmando que el proceso de 
apertura que pusimos en marcha trajo como consecuencia el 
cierre de muchas fábricas y la disminución del número de la 
mano de obra ocupada en la industria. Incluso se acuñó la fra· 
se de que habíamos provocado "la destrucción del aparato 
productivo". Nada más falso, como ha quedado demostrado 
en las estadísticas que hemos consignado en el capítulo refe· 
rente a los resultados de la política de liberalización y apertu· 
ra de la economía. 

Con la apertura de la economía las empresas que asumieron 
el desafío de la modernización y la renovación tecnológica y 
el reemplazo de la maquinaria y equipos obsoletos por los 
nuevos y más eficientes, redujeron en fonna importante sus 
costos y dejaron fuera de competencia en el mercado a aque­
llas empresas que no 10 hicieron por falta de voluntad o inca­
pacidad para adaptarse al cambio tecnológico, porque no su· 
pieron, no quisieron o no pudieron sumarse a la corriente de 
progreso que se estaba produciendo. Así mientras algunas 
empresas desaparecieron, otras se modernizaron y agranda· 
ron, aumentando y mejorando su producción. Por ello, el 
efecto final sobre la producción y el mercado fue positivo y 
no negativo. Incluso son características típicas de procesos 
como éste los casos de fusiones y acuerdos de empresa para 
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concenlrar y especializar su producción, afinnando asLsu po­
sición competitiva. , .. 

Las funciones productivas se fortalecieron en manos de los 
más eficientes, lo que coincide con el interés ·producüvo.' así 
como con el de los consumidores, de los trabajadores y de la 
sociedad entera. 

El récord de importación de bienes de .capitaL y de produc­
ción nacional de equipos' durables implicó un franco aumento 
y modernización del capital instalado. De este nivel depende 
el verdadero crecimiento de la economía. Quizá sus efectos 
no pudieron observarse en fonna inmediata por el fuerte y 
persistente proceso recesivo que se produjo en la Argentina a 
partir de mediados de 1981. Pero puede afinnarse hoy, con 
mirada retrospectiva, que de no haberse incrementado dicho 
capital la recesión posterior hubiese sido más aguda y que 
aquellos que se modernizaron pudieron afrontarla con más 
éxito. Debe tenerse siempre, presente que sin aumento en el 
stock del capital reproductivo no hay crecimiento, aunque 
puede haber reactivación. 

La refonna arancelaria-impositiva produjo pues la signifi­
cativa reducción en el costo no sólo del reequipamiento de 
bienes de capital sino también de muchas materias primas e 
insumos, a la par que abría la posibilidad de incorporar los 
adelantos tecnológicos modernos como los sistemas de com­
putación y automatización que permiten aumentar la producti­
vidad, perfeccionar los controles de calidad y optimizar los 
resultados económicos. 

Ejemplos de ello se encuenlran en todos los sectores de la 
industria nacional, aunque no necesariamente en todas las em­
presas que los componen. Ello puede comprobarse revisando 
la lista de empresas de la producción metalúrgica, siderúrgica, 
automotriz, petroquímica, química, celulósica. papelera, tex­
til, alimentaria. de maquinarias y herramientas, artefactos del 
hogar, construcción civil y naval, etcétera. • 

Este proceso favoreció también la inversión racionalizado­
ra y una tendencia a revertir la excesiva dispersión de unida­
des de producción allí donde cierta economía de escala era re-
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querida. Se produjeron importantes fusiones en la industria 
automolriz, en la siderúrgica, en la tabaca1era y en oLras. así 
como la desaparición de unidades fabriles demasiado peque­
ñas y obsoletas para su tipo de producción y su reemplazo en 
el mercado por otras que se modernizaron y ampliaron para 
abastecer la misma o mayor demanda total a menores costos. 

Si bien es cierto que el número de la mano de obra ocupada 
en la industria descendió, debe remarcarse que ello no es ne­
gativo ya que fue acompañado de un aumento de productivi­
dad y de instalación de nuevas industrias que en su desarrollo 
futuro compensarían las dificultades de la etapa de transición. 
Fueron instaladas así nuevas fábricas o ampliaciones de las 
existentes en rubros tan importantes como la metalurgia, la si­
derurgia, la celulósica, la textil, la cementera,la petroquímica, 
la alimentaria y otras. 

Asimismo se produjo un proceso tendiente a abaratar cos­
tos contratando con terceros muchos servicios anteriormente 
efectuados con personaJ propio. En este caso el mismo trabajo 
pasa a registrarse en las estadísticas oficiales como "servicio", 
mientras que antes se computaba bajo el rubro de "industria". 

Con respecto a los trabajadores, el impulso a la moderniza­
ción y el reequipamiento del sistema productivo industrial les 
abrió horizontes insospechados, pues llevó a la creación de 
mayor número de empleos mejor remunerados (los que ex i­
gen cierta especialización o tecnificación). Con ello se cambia 
la forma de la pirámide sa larial. achicándose la base constitui­
da por los empleos de menor nivel salarial (trabajo no espe­
cial izado) y aumentando el número de empleos disponibles 
con salarios más altos. 

Una economía moderna, con mayor contenido tecnológico, 
ofrece así una más amplia oportunidad de gozar de ingresos 
más elevados que una estructura económica anticuada, obso­
leta y débi l. 

En cuanto al aumento de los trabajadort1i por "cuenta pro­
pia" que se produjo durante nuestra geslión, que fue obje~o de 
críticas y presentado como un resultado de la apertura y de la 
supuesta "destrucción del aparato productivo", así como un 
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retroceso en el nivel de crecimiento de la economía. esta es 
una crítica engañosa. 

Es cierto que en los países subdesarrollados el "cuentapro­
pismo" es considerado como de baja productividad y salarios 
menores, así como de refugio de trabajadores desped idos y 
marginales. La Argentina del período 1976-80 era, en cambio, 
un pafs que se encontraba afrontando un proceso de moderni­
zación, reequiparnjento y transfonnación industrial. En estas 
condiciones, los "cuentapropistas", gran parte de los cuales 
pasaron a serlo por decisión propia. llegaron a tener ingresos 
que superaban a los promedios salariaJes industriales, con un 
alto nivel de competitividad y de creatividad (lo que requiere 
una elevada tasa de pnx1uctividad), con un mayor grado de 
estabilidad y nivel de bienestar y de satisfacción. 

En estas condiciones es evidente que el aumento del núme­
ro de "cuentapropistas", lejos de ser un factor negativo, ha si­
do positivo. 

Estas conclusiones se encuentran documentadas y corrobo­
radas en una encuesta realizada en 1980 en la Capital Federal 
y el Gran Buenos Aires dentro del programa de la Organiza­
ción Internacional del Trabajo. resumida y comentada en un 
artículo titulado "El sostenido avance de la actividad cuenta­
propista" que fue publicado en el diario lA Nación del 10 de 
noviembre de 1985, 3a. sección. 

También están confinnadas en el perspicaz estudio sobre el 
infonne del JNDEC (Instituto Nacional de Estadística y Cen­
sos) titulado "La pobreza en la Argentina 1984" que realizó 
Manuel Mora y Arauja, publicado en el diario Úl Nación del 
4 de diciembre de 1984. 

Adicionalmente puede verse al respecto nuestra respuesta a 
RogeJio Frigerio en el diario Ámbito Financiero del 24 de ju­
lio de 1985. 

Tres casos presentados como ejemplo ~ 

Examinar en detalle la evolución de los diversos sectores 
industriales a raíz del proceso de apertura seguido durante 
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nuestra gestión, excederla con amplitud las posibilidades de 
este trabajo. Al respecto mencionaremos a solo título de 
ejemplo tres casos: la industria de aceites comestibles, la tex­
til y la autpmotriz. ' 

La industria actittra 

En abril de 1976, con la finalidad de proteger a la industria 
aceitera (aceites comestibles) local, se encontraba prohibida 
la exportación de granos oleaginosos, reservando los mismos 
para su utili zación industrial. Esto tenía evidentemente un 
efecto desalentador para la producción agropecuaria. que veía 
exclu ida así de la demanda a la exportación de granos en 
competencia con la industria local. Esta situación fue rectifi­
cada, y al pennitirse la exportación de granos la mayor com­
petencia en el mercado tu vo un efecto extraordinariamente 
benéfico que se concretó en un importan te aumento de la pro­
ducción, con lo cual la industri a, lejos de quedarse sin materia 
prima como temía. contó con la sufic iente cantidad no sólo 
para abastecerse sino también para ensanchar sus operacio­
nes. 

Los dos granos más afectados por dicha situación eran la 
soja y el girasol. La primera tenía en esa época una produc­
ción muy pequeña por falta de alicientes, mientras en el mun­
do se estaba desarrollando como uno de los principales rubros 
de exportación. El girasol, aunque con una historia más anti­
gua en el país que data especialmente de la época de la Se­
gunda Guerra Mundial, tampoco había conseguido desde 
aquellos años una evolución acorde con los aumentos de pro­
ducción que podrían haberse esperado. Al liberarse la expor­
tación de granos el efecto que produjo la competencia como 
estímulo para la producción quedó renejada en un verdadero 
entusiasmo de siembra que se extendió sobre todo en las tie­
rras del norte argentino, arándose muchas hectáreas que nun­
ca habían sido antes cultivadas. La producción de soja pasó 
de un nivel menor a 700.000 toneladas en la cosecha de 
1975n6 a casi 4.tXX1OOO de toneladas en la de 1980/8 1, si-
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guiendo su marcha ascendente hasta sobrepasar 11.000.000 
de toneladas en la cosecha 1990/91. 

Por su parte el girasol, que muy ocasionalmente alcanzaba 
el millón de toneladas (en la cosecha I 975n6 fue de poco 
más de 700.000), gradualmente fue elevando su volumen has­
ta más allá de los 2.000.000 de toneladas, llegando en la cose­
cha 1990/91 a superar las 4.000.000 de toneladas. 

Entretanto la apertura y la consiguiente competencia esti­
muló el reequipamiento y modernización de la industria acei­
tera local y si bien el número de fábricas disminuyó en casi la 
mitad, las que quedaron prácticamente triplicaron la capaci­
dad de elaboración que tenía el conjunto de las existentes an­
tes de iniciarse este proceso (150 fábricas con una capacidad 
de elaboración conjunta de alrededor de 3.000.000 de tonela­
das pasaron a ser 70 con una capacidad de más de 8.000.000 
de toneladas). 

Ello demuestra como la competencia desató un intenso pro­
ceso de inversión y de tecnificación que se tradujo en el creci­
miento de este sector industrial y se reflejó en un importante 
aumento de su participación en la exportación de productos y 
subproductos oleaginosos en el total de las exportaciones ar­
gentinas, que pasaron de representar menos del 6% en 1975 a 
alrededor del 25% en la actualidad. 

Este ejemplo comprueba una vez más como la apertura y la 
competencia tuvieron un sano efecto de estímulo tanto sobre 
la producción agrícola, evidenciado en el explosivo creci­
miento de la producción de la soja y en menor medida del gi­
rasol (aumentando no sólo la superficie sembrada sino tam­
bién incrementando los rendimientos agrícolas con la incor­
poración de variedades híbridas), así como en la industria con 
el reequipamiento y la instalación de la moderna tecnología 
fabril (un resumen de este proceso puede encontrarse en la 
publicación efectuada en el diario La Nación del 14 de octu­
bre de 1984 titulada "La expansión y aval'lce tecnológico de 
nuestra industria aceitera", donde se recogen declaraciones de 
diversos empresarios y de la Cámara de la Industria Aceitera 
de la República Argentina - CIARA). 
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lA industria tex/iI 

La industria te)(til. una de las más antiguas del país. fue 
también una de las más quejosas frente al proceso de apertura 
al producirse la importación de tejidos y productos termina­
dos (hilados, tejidos, confecciones), 

Sin embargo si bien en el corto plazo ello puede haber 
afectado la producción local, al mismo tiempo obligó a un im­
portante proceso de modernización incorporando maquinaria 
y tecnología. 1" que cambió la estructura misma de la indus­
tria. 

Las importaciones de maquinaria textil alcanzaron un má­
ximo absoluto en 1980 con 97,5 millones de dólares y el pro­
ceso se concretó no sólo a través del reequipamiento de fábri­
cas e)(istentes sino también con la instalación de nuevas y 
modernas plantas fabriles con una automatización que reducía 
sustancialmente sus costos. (Ver al respecto la información 
proporcionada por autoridades de la Federación de Industrias 
Te)(tiles Argentinas -FITA en el diario La Nación del 17 de 
marzo de 1985 en el artículo titulado "El desafío e)(portador 
del sector te)(til"). 

Con posterioridad a la terminación de nuestras funciones 
en el Ministerio de Economía fueron muchos los casos en que 
se nos acercaron industriales para manifestamos que habiendo 
comprendido en su momento la orientación de la política de 
apertura y sus finalidades de fortalecimiento de la industria, 
habían aceptado el desafío de modernización y equipamiento 
tecnológico y transfonnado consecuentemente sus plantas fa­
briles. Precisamente el caso de los aceites comestibles fue uno 
de los más notables en este sentido, así como también el de 
las empresas textiles más progresistas. 

:00 respecto a estas últimas corresponde la mención espe­
cial de un importante industrial textil de artículos deportivos. 
especialmente calzado. Este empresario, a <tuien sólo conocí 
personalmente más de un año después de habenne alejado de 
mis funciones en el Minislerio, quiso infonnanne de la evolu­
ción que imprimió a su empresa en este sentido, relato que 
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tiene un verdadero valor simbólico tanto por su resultado co· 
mo por la importancia de la empresa. La síntesis del ejemplo 
está evidenciado en el rápido crecimiento de producción que 
obtuvo una vez comenzada la modernización y reequipamien· 
to tecnológico. Aumentó su participación en el mercado en tal 
forma que la reducción de costos y mayor eficiencia y calidad 
del producto le pennilió no sólo cubrir el mercado interno si· 
no exportar al país europeo que originalmente le había otorga· 
do su licencia para la fabricación de sus productos. Cuando 
las importaciones se cerraron con posterioridad a la termina­
ción del gobierno del presidente Videla el 29 de marzo de 
t 981, este empresario quiso continuar su proceso de amplia· 
ción fabril reemplazando la importación de maquinarias que 
ahora ya no po(Ha efectuar por otras que intentó adquirir en 
las subastas de las empresas de la competencia que no se ha­
bían modernizado y que habran quebrado o cerrado. Sin em­
bargo, en las diversas ocasiones que se le presentaron, no pu­
do adquirir ninguna maquinaria O equipo porque en todos los 
casos se trataba de elementos cuya antigüedad se remontaba a 
tecnologías de la década de 1920 y 1930. Ello constituía, 
pues, la mayor prueba de lo que el proceso de apertura signi· 
ficó para la modernización del aparato industrial del país: las 
empresas que aprovecharon el desafio para reequiparse y mo­
dernizarse salieron adelante creciendo en producción yen efi­
ciencia, desplazando inexorablemente a aquellas que no lo hi­
cieron, que sucumbieron ante la competencia de la industria 
modernizada. 

La industria automotriz 

La industria automotriz es otro ejemplo que puede recor· 
darse, por su importancia cuantitativa y cualitativa dentro del 
conjunto industrial del país y por sus características de haber 
nacido y desarrollado a partir de 1959 bajoun sistema de pro· 
lección prácticamente total contra la competencia externa y 
una exigencia de alto contenido de fabricación local. La ley 
específica vigente en 1976 era la W 19.135 de 197 1, que re· 
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glamentaba restrictivamente la actividad. Ello. unido al eleva­
do número de fabricantes frente a un mercado imemo reduci­
do. con la consecuente ausencia de economía de escala que 
pennitiera absorber los costos de la innovación tecnológica, 
condujo a una rigidez en la estructura de la industria, que en 
lugar de progresar recorriendo un camino de protección decli­
nante quedÓ" prácticamente cristalizada en una estructura de 
costos ineficiente y de precios altos para las aUlopartes y el 
vehículo de producción nacional. 

Esta situación de estancamiento y discriminación sectorial 
privilegiada, contraria al progreso, debía ser revertida para lo 
cual. luego de largos estudios (desde 1977), se sancionó en 
enero de 1979 la ley 21.932 de reconversión de la industria 
automotriz, quedando derogada la 19.135. 

Si bien las nuevas nonnas constituían un régimen especial, 
el mismo era de características sustancialmente distintas a los 
anteriores. pues tendía a implantar en la industria el incentivo 
de la competencia, la igualdad de oportunidades. la incorpora­
ción de nuevas tecnologías y el desarrollo de nuevos modelos 
(e l Mensaje que acompaño la elevación de ley al Poder Ejecu­
tivo expone ampliameme las características que tenía la in­
dustria y los fundamentos del nuevo régimen). 

Las refonnas se sancionaron con un criterio de gradualidad 
para pe"nnitir la adaptación de las mismas. Se eliminó la pro­
hibición de importaciones de unidades terminadas vigente 
hasta enlonces, reconociendo un arancel máximo inicial del 
85% (frente ¡ll 55% existente como nonna genera!), aranceles 
que debían ir decreciendo para el produclo terminado (hasta 
el 55% en 1982), así como para las partes y piezas importadas 
(del 55"/0 al 45% en 19S2} ·La ¡ropocciál de autopartes irTl¡xt1a<Bs que 
podían utilizar las tenninales (variable según la categoría del 
automotor), i~ía creciendo entre 1979 y 1982 para acelerar la 
adecuación tecnológica de las mismas. entre un mínimo de 
4% hasta un máximo de 25%. ~ 

Al mismo tiempo se eliminó el sistema de li stas positivas 
de importación de aUlopartes que restringían la posibilidad de 
que las terminales eligiesen las partes a importarse, quebran-
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do asf el monopolio de los autopartistas para todas ,aq~ellas 
partes cuya importación no estaba autorizada en dichas listas, 
El establecimiento de un porcentual sobre el valor de la uni­
dad para detenninar la importación posible y la autorización 
para promediarla entre todas las unidades de la¡nisma catego­
ría que se produjesen, cambiaba las reglas de,luego e impul­
saba también a la indus,tria de .autoparte~ a una rnQdemización 
y reequipamiento con la adopción de las nuevas 'tecnologías 
para poder hacer frente a la competencia. Se eliminaron asi­
mismo las trabas existentes para la integración vertical de las 
empresas y se autorizaba el intercambio compensado de ex­
portación de los autocomponentes. 

Este nuevo régimen, que en principio fue muy resistido y 
se adujo que iba a "destruir" la industria automotriz nacional, 
lejos de ello promovió la concentración industrial que penni­
tiria lograr economías de escala, tanto por el retiro del merca­
do de algunos fabricantes, la absorción de unos y la fusión de 
otros, estimulando un proceso de inversión y de incorporación 
de nueva tecnología para hacer frente a la competencia, así 
como una mayor productividad y eficiencia. Todo ello benefi­
ciaría en última instancia al consumidor o usuario argentino 
con un mejor producto, mayores opciones de elección y me­
nores precios relativos. 

En sólo dos años de vigencia de la ley se produjo una gran 
transfonnación en este sentido, tanto en cuanto a automóviles 
como a vehículos comerciales. Así, por ejemplo, en la catego­
ría de automóviles de pasajeros las plantas productoras se re­
dujeron de 7 existentes en 1978 a 4 en 1980 y la cantidad de 
modelos se redujo en un 18%, produciéndose un proceso si­
milar en la categoría de automotores comerciales. 

La productividad de la mano de obra, de acuerdo con ci­
fras publicadas por la Asociación de Empresas Fabricantes 
de Automotores (Adefa), en 1980 había crecido en un 55% 
con respecto a 1978 y durante este períodd las empresas ter­
minales anunciaron inversiones para la modernización de sus 
plantas por un monto del orden de los 1000 millones de dóla­
res. 
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Paralelamente los precios de las unidades comenzaron a 
crecer proporcionalmente menos que el nivel de precios tanto 
mayoristas como al consumidor, representando de un 30 a un 
37% menos según los casos, alcanzando en 1980 el valor rela­
tivo más bajo del quinquenio anterior. 

Asimismo, como el mayor desmentido a la supuesta "des­
trucción de la industria automotriz", no sólo se produjo un 
proceso de inversión. modernización y absorción de nueva 
tecnología, sino que ella sucedió alcanzando niveles récord 
tanto de oferta como de demanda en 1980, año en que la fa­
bricación nacional y la venta de sus unidades superaron el ni­
vel de los 280.000. casualmente en el año que también alcan­
zó su nivel más alto la importación de unidades tenninadas, 
con lo cual el monto total de ventas alcanzó las 340.()(X) uni­
dades en 1980. 

Este nivel récord absoluto que implicó la existencia de las 
mayores opciones que el consumidor argentino haya disfruta­
do en los años transcurridos desde la iniciación de la produc­
ción nacional, no ha sido superado desde entonces, sino que, 
por el contrario, ha declinado. 

Con posterioridad el régimen fue reformado restrictiva­
mente y la importación de automotores suspendida. Actual­
mente estamos asistiendo a un nuevo intento por parte del ac­
tual gobierno devolver a sancionar normas que introduzcan el 
elemento de competitividad para impulsar una mayor eficien­
cia y menores costos, tanto a través de la apeJ1ura de la im­
portación de vehículos terminados como de un cambio de 
ciertas nonnas para la fabricación nacional. 

Conclusión 

De las estadísticas y consideraciones generales consignadas 
más arriba, así como de los ejemplos concretos mencionados 
a los cuales podrían agregarse muchos más,·surge claramente 
que la apertura económica que se realizó en el período 1976-
80, lejos de haber causado "la destrucción del aparato produc­
tivo", fue un estímulo concreto para impulsar la moderniza-
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ción de la industria a través de la inversión y la incorporación 
de nueva tecnología. A medida que fue pasando el tiempo y 
se hacía evidente la evolución consignada, el importante pro­
ceso de inversión privada, especialmente industrial, fue publi­
cado y comentado en distintas oportunidades (ver diario La 
Nación del I3 de julio de 1986, sección 3\ artículo titulado 
"Evolución de las Inversiones Privadas" y el artículo de Jorge 
Eduardo Bustamante "La apertura de Martínez de Hoz: diez 
años después", en el diario Ámbito Financiero del 9 de octu­
bre de \990). 

Es cierto que la evolución del tipo de cambio en aquel pe­
ríodo, tema al que nos referiremos en un capítulo próximo, 
puede haber disminuido la protección arancelaria más allá de 
los niveles establecidos en el programa de reducción gradual 
sobre cinco años que comenzó a tener efecto el l de enero de 
1979. Algunas industrias pueden haber sufrido una competen­
cia mayor que la esperada sobre un período menor que el pre­
visto inicialmente. Sin embargo, es difícil hacer un juicio ab­
soluto en esta materia. pues se encuentran situaciones muy 
dispares no sólo entre los diversos sectores industriales. sino 
también en una misma industria cuyas diferentes empresas tu­
vieron una evolución distinta de acuerdo con su propia capa­
cidad de iniciativa, de inversión, de asimilación e innovación 
tecnológica y de asunción del desafío planteado sin querer 
aferrarse a los privilegios preexistentes. 

Es posible también que hubiera sido más conveniente lle­
var a cabo simultáneamente la refonna financiera y la arance­
laria. Las circunstancias no lo pennitieron y la primera debió 
actuar desde mediados de 1977 en una economía fundamen­
talmente cerrada, que sólo pudo comenzar a abrirse parcial­
mente a partir de mediados de 1979. 

También es verdad que la recesión que posteriormente se 
produjo por circunstancias internas y externas y que se man­
tuvo en fonna prácticamente continua, auncfue con altibajos 
durante los años siguientes. no pennitió que se apreciaran en 
el mercado en su totalidad los efectos sobre la producción que 
el nuevo eqUipamiento y la modernización producida hacía 
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posible. Por ello la percepción en un primer momenlo de los 
resultados de ese reequipamiento no fue lan clara como suce­
dió después de esfuerzos de reequipamienlo en otros períodos 
anteriores. aunque de caracterlsticas distintas (p.ej.: 1961). 

Es indiscutible ~ in embargo que las empresas que se ree­
quiparon y modernizaron pudieron afrontar en mejores condi­
ciones el período' recesivo posterior, pudiendo superar las cir­
cunstancia's adversas del mercado y la negativa situación eco­
nomico-financiera en fonna que no le fue posible a las que no 
lo hicieron. 

Nuevos cálculos del Produclo Bruto Interno que incorporan 
datos de la economía infonnal, según fuentes oficiales esti­
man su nivel actual en un orden de 130 a 140 mil millones de 
dólares. Este nivel ha estado presente en la economía desde 
perlodos anteriores. 

De ser correctas estas cifras. el Producto per cápita de la 
población argentina seria superior a los 4,000 dólares por año. 
independientemente de los fenómenos de distribución del in­
greso ocurridos posleriom1eute (ver artículo del Lic. Juan C. 
Olivero, ex director Nacional del TNDEC. en la revista Noticias 
de noviembre de 1991, sobre la base de trabajos de Adrián 
Guisarri -Economía ¡./formal, Docllmenlo de trabajo ~ 4 del 
Instituto de Estudios Contemporáneos- así como estimacio­
nes de población del INDEC y cálculos sobre el tipo de cambio 
de paridad en Carta Económica), 

En la actualidad, a más de diez años del proceso de apenu­
ra realizado en 1977-80, y después de que hubiese interrumpi­
do la mi::ma a partir del segundo trimestre de 1981 con un 
cierre de impor1aciones )' paralización del proceso de reduc­
ción arancelaria, el estancamiento económico consecuente y 
la declinación constante de la inversión que se ha visto en este 
período (la Inversión Bruta Fija fue del 23% del Producto 
Bruto Interno en 1980 y fue descendiendo hasta el 8% en 
1990), ya no se discute la necesidad de la apertura económica, 
debatiéndose solamente la conveniencia de su mayor o menor 
grado o velocidad, o sea la fonna de implementación pero no 
el principio. 
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En septiembre de 1991 el prestigioso Consejo Argentino 
para las Relaciones Internacionales (CARI) publicó un tra ... 
bajo de investigación titulado El comercio exterior argenti­
no en la década de 1990. En él se reúnen colaboraciones de 
diversos especiali stas, entre ellos J. Ávila, Juan Bour, Adol­
fo Canitro t, Eduardo Conesa, Alberto de las Carreras, 
Enrique CafJ'ier, N. López Isnardi, Luis García ,Martínez, 
Carlos Moyana L1erena, G. Nielsen, Jorge Riaboi , Jav ier 
Villanueva y Eduardo Zavalía. 

Dentro del tema del comercio exterior nacional se anal iza 
tanto el marco mundial y la tendencia hacia la liberalización 
de los mercados, como los.diversos intentos de inserc,ión de la 
Argentina en aquél. Se :presentan diversas propuestas y un 
anexo estadístico internacional y nacional. 

El Dr. Felipe de la Balze tuvo a su cargoJa coordinación y 
de su introducción, titulada "La inserción ,de la' Argentina en 
el comercio internacional", destacamos los si'guieotes concep­
tos. 

La productividad y el crecimiento de un país están profun­
damente inHuidos por la eficiencia o la calidad con que una 
sociedad asigna los siempre escasos "factores de produc­
ción" a la producción de bienes y servic ios. Ello explica có­
mo sociedades con niveles más o menos similares de dispo­
nibilidad de faclores lienen tasas de crecimienlo'muy:dis(mi­
les. 

La baja productividad de b economía argentina no es el re­
sul tado de un bajo nivel de in vers ión sino de' una ineficaz 
asignación de los recursos productivos disponibles y una defi­
ciente incorporación de la innovación tecnológica al proceso 
económico. " 

Como causas se mencionan un mercado nacional de tama­
ño reducido, una economía cerrada con un fuerte se_sgo an­
tiexportación. una economía interna fuertemente cartelizada y 
políticas fiscales descontroladas. ~ 

Se destaca que la experiencia internacional· confirma que 
los efectos perniciosos de una defectuosa inserción.en el mer­
cado internac ional (,lroteccionismo y sesgo antiexportaci6n) 
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se agravan cuanto menor es el tamaño del mercado nacional y 
cuanto más lejos está la economía nacional de las áreas de al~ 
lo crecimiento. 

Es decir, medidas proteccionistas en una economía chica 
como la argentina afectan adversamente el crecimiento eco~ 
nÓmico en mayor medida que si las mismas fueran implemen~ 
ladas por países como Brasil o México y en mayor grado aún 
si se compara con el Jap6n o la Comunidad Económica Euro~ 
pea. 

La economía argentina se caracteriza por tener mercados 
poco competitivos, donde los precios regulados abundan y un 
ruerte intervencionismo estatal y una maraña regulatoria han 
distorsionado los mecanismos de asignación. 

Se ha creado un verdadero "cfrculo vicioso", donde el pro­
teccionismo, e l estancamiento y la crisis han fortalecido el 
poder y la capacidad de presión de los lobbies y éstos, a tra­
vés del ejercicio de su poder corporativo, obtienen una cuota 
creciente de subsidios y privilegios de un Estado omnipresen~ 
te pero débil ya menudo cooptado por los grupos de intereso 

Asimismo, existe una relación directa entre la crisis fiscal y 
el modelo de la economía cerrada y cartelizada que ha carac~ 
¡erizado la economía argentina. 

Finalmente se concluye que la experiencia internacional a 
través de varios siglos indica que las economías pequeñas y/o 
que se aislan del resto del mundo pierden en la carrera tecno­
lógica y ven mermar su crecimiento en comparación con so­
ciedades que saben insertarse en la economía mundial. 

Los conceptos antes transcriptos se encuentran en las pági­
nas 62 y 63 de la publicación del CARI anteriormente me~~ 
cionada. 

Entre los cuadros estadísticos incluidos en ella, se destacan 
dos que comparan a través de los últimos treinta años la inser­
ción de la economía en el comercio internacional de la Argen­
tina con la de un grupo de naciones seleccionadas. En los 
mismos puede observarse cómo en ese período nuestro país 
alcanzó en 1980 su máximo coeficiente de apertura (porcenta~ 
je de exportaciones e importaciones sobre el PBN). Resulta 
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interesante también comprobar la evolución al respecto segui~ 
da por países de desarrollo intennedio como Australia. Brasil. 
Chile, España y México. Es asimismo notable el caso de Italia 
(ver Anexo 1, cuadro 31 y 31 bis). 

A partir de 1990 y especialmente de 1991 el gobierno ha 
comenzado a tomar algunas medidas dirigidas a reanudar el 
proceso de apertura, a estimular la competencia para superar 
las condiciones de estancamiento y volver a retomar el cami~ 
no del crecimiento económico. 

Las circunstancias actuales presentan algunas característi~ 
cas desventajosas y olras más favorables que las que existie~ 
ron para la experiencia de 1977 ~80. Entre las primeras pode~ 
mos anotar que en aquel entonces existía un grado razonable 
de actividad económica, con un elevado nivel de ocupación y 
la posibilidad de acceso al crédito interno y externo para el 
sector privado, todo lo cual facilitaba un proceso de inversión 
y reequipamiento. Estas condiciones recién se están comen­
zando a reconstituir ahora. En cambio, existe hoy día un ma~ 
yor grado de consenso social, político y económico con res~ 
pecto a la necesidad de la apertura, lo que pennite prever una 
mayor perdurabilidad y continuidad en la ejecución de las po~ 
líticas. 

Este consenso implica el reconocimiento de que la apertura 
estimula una mejor asignación o concentración de recursos en 
los sectores más productivos de la economía, incluyendo en 
este concepto la discriminación entre los propios sectores in~ 
dustriales o entre los segmentos de una misma industria, pero 
siempre con el propósito de lograr un. desarrollo más eficiente 
y a costos competitivos de toda producción, sea industrial o 
agropecuaria. 

La apertura es, pues, sinónimo de crecimiento y, por lo tan­
to, de más producción, mejor empleo y nivel de vida más ele­
vado. Al respecto insistimos que debe tenerse bien presente 
que del nivel de inversión depende el verd.1dero crecimiento 
de la economía. Sin aumento en el stock del capital reproduc­
tivo no hay verdadero crecimiento, aunque puede haber reac­
tivación. 

145 



.' VI' - LA REFORMA FiNÁNCIERA 

Consideraciones generales 

La refonna del sistema financiero imperante constituyó uno 
de los conjuntos de medidas que fue más debatido tanto en el 
momento de su sanción como en el curso de su evolución y 
de los efectos que tuvo sobre el desenvolvimiento económico 
financiero .. 

Su descripción es.tá analizada con algún detall~ mayor que 
el posible en esta publicación en el capítulo IX de mi libro ti· 
lulado Bases para una Argentina Moderna 1976-80 y en la 
Memoria del Ministerio de Economía 29-3-1976/29-3-1981, 
tomo 2, pág.inas 337/38. 

Esta refonna estaba sustentada en la.convicci6n de que una 
economía no puede crecer si no tiene un régimen financiero 
fuerte. con el ·ahorro en moneda local incentivado por la libe­
ración de los intereses, pudiendo protégerse contra los avata­
res de la inflación para lograr la fonnaci6p de un s6lipo mer­
cado nacional de cap.itales, y un sis,tema bancario que pro­
mueva la competencia para perfecciQnarse y modernizarse 
con el fin de prestar sus servicios más eficientemente' . . . 

El nuevo régimen se fundaba, en dQs principios básicos: 
l . Intereses libres, de modo que el mercado asignase los re­

cursos crediticios. Con intereses .c.ontrolaq,os un negocio es 
bueno porque se obtiene un crédito (subsidiado), mientras que 
con intereses libres el crédito fluye hacia las inversiones redi­
tuables por sus propios méritos. 
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2. Libre disposición de los fondos prestables por parte de 
las entidades financieras, en el entendimiento de que los re­
cursos crediticios se asignan mejor por el libre juego de la 
oferta y la demanda que con regulaciones oficiales, que en de­
finitiva sólo crean privilegios y discriminaciones. 

La reforma se instrumentó a través de do~ leyes fundamen­
tales, la NI! 21.495 sobre descentralización de los depósitos y 
la W 21.526 de instituciones financieras, que entraron en vi­
gencia en junio de 1977. Mediante ellas se autorizó a los Ban­
cos a captar depósitos por su propia cuenta en lugar de por 
cuenta del Banco Central y se estableció un sistema de liber­
tad para las entidades financieras en la determinación de las 
lasas de inlerés pagadas a sus depositantes o cobradas a sus 
clientes por el uso del crédito, incluyendo las modalidades del 
mismo, tales como tasas, plazos y demás condiciones. 

Con este nuevo régimen se eliminaba la posibilidad am­
pliamente utilizada hasta entonces de obtener de un Banco 
el privilegio de un crédito subsidiado por su tasa de interés 
negativa en términos reales y depositarlo en una entidad fi­
nanciera (no bancaria) no suje ta al tope legal de interés de 
los Bancos o que actuaba clandestinamente. recibiendo así 
una tasa más elevada cuyo nivel era la resultante de un 
mercado enrarecido. Al sujetar a todas las entidades finan­
cieras al Banco Central se le otorgaban facultades e)(clusi­
vas de supervisar y manejar la poHtica monetaria y crediti­
cia; se introducía la competencia entre los Bancos comer­
ciales para la captación de los depósitos (pues su capaci­
dad prestable dependía en adelante del volumen de los 
mismos y no de redescuentos del Banco Central), as! como 
para la provisión de otros serv icios con el fin de promover 
un sistema financiero armónico y eficiente. Los Bancos co­
merciales tenían el derecho e)(clusivo para actuar como in­
termediarios monetarios. siendo los únicos autorizados a 
recibir depósitos a la vista. Se introdujeron requerimientos 
mínimos de reservas y se facultó al Banco Central a remu­
nerarlos y ajustarlos de acuerdo con las necesidades de la 
política monetaria. 
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La garantía del Banco Central sobre depósitos en moneda 
nacional se mantuvo para cubrir los mismos en todas las insti· 
tuciones autorizadas (ampliándose esta garantía a las entida· 
des financieras no bancarias). Al sistema de garanda de los 
depósitos, que produjo efectos no deseados, nos referiremos 
más adelante. 

El nuevo régimen englobó en la misma ley en fonna orgá· 
nica a todas las entidades financieras , clasificándolas en di· 
versas categorías con atribuciones y deberes que variaban de 
acuerdo con las mismas. Se liberalizaron las restricciones pa· 
ra la transfonnación de entidades en Bancos y para la apertura 
de filiales. 

El Banco Cen tral debía ejercer la supervisión sobre todo el 
sistema financiero y se tendía a asegurar un grado suficiente 
de solvencia de las entidades comprendidas en ella a través de 
nonnas dictadas en cuatro áreas: capitales mínimos adecua· 
dos, actualiL.<ldos periódicamente; regulaciones técnicas sobre 
inmovilización de activos; relaciones entre las responsabili· 
dad patrimonial y los depósitos; y entre aquella y los présta· 
mas (para una somera descripción del régimen financiero 
preexistente y de los resultados inmediatos de la refonna, ver 
mi disertación en la 25 Conferencia Monetaria Internacional 
realizada en México el 22 de marzo de 1978, publicada en el 
Boletín del Ministerio de Economía Ni) 235 del 29 de mayo 
de 1978). 

La liberación de las tasas de interés 

El régimen preexistente de la fijación de un tope legal a las 
tasas de interes inferior a la tasa de innación, conducía a que 
aquellas fueran negati vas en ténninos reales y otorgaba el ca· 
mcter de un verdadero subsidio a la recepción de crédito en 
esas condiciones. 

Se ha estimado que la magnitud del subsidio que los bene· 
ficiarios de crédito recibieron así en el quinquenio 1970n4 
era equivalente a una cuarta parte de la Inversión Bruta Inter­
na. Ello conducía a una mala asignación de los recursos credi-

148 
• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 



ricios, que podían así dirigirse a aClividades insuficienlememe 
productivas, lransformando en rentables negocios que no lo 
hubieran sido sin ese subsidio. En esta forma, el crédito subsi­
diado reemplazaba a menudo el capital de trabajo y la deman­
da de crédito era siempre superior a la oferta, la que era de al­
guna manera racionada y distribuida según las orientaciones 
políticas del momento. 

La liberación de las tasas de interés tuvo, pues, importantes 
repercusiones en el funcionamiento de la economía y en la si­
tuación de muchos sectores, empresas e instituciones finan­
cIeras. 

Por una parte otorgó un fuerte impulso al ahorro interno, 
que llegó a representar el 28% del Producto Bruto lmemo y 
permitió afrontar el esfuerzo financiero requerido al iniciarse 
el proceso. 

Por otro lado, produjo un importante impacto negativo so­
bre las muchas empresas carentes de una adecuada estructura 
de cap ilal, puesto que e)(istía una desproporcionadamente alta 
proporción de crédito subsidiado que se tomaba como capital 
operativo que, al transformarse la tasa de interés de negativa 
en positiva en términos reales, obligaba a una recomposición 
y saneamiento de la situación financiera, para lo cual debían 
reducir su nivel de endeudamiento o aumentar su capital de 
trabajo, aportando capital o vendiendo &ctivos y mejorando 
así la relación patrimonio-deuda. 

Muchas empresas encontraron dificultades en llevar a cabo 
esta transformación o continuaron observando comportamien­
tos que habían sido altamente redituables bajo el régimen an­
terior pero que en adelante ya no lo serían. Entre aquellas em­
presas que habían sido beneficiarias del sistema de crédito 
subsidiado, algunas tuvieron renuencia en aceptar la elimina­
ción del mismo y tardaron en adaptarse a las nuevas circuns­
tancias, en que el crédito dejaba de ser un beneficio para con­
vertirse en un insumo más dentro del prOCeso productivo. De 
este modo estos beneficiarios que continuaron endeudándose 
al máximo de sus posibilidades se encontraron al poco tiempo 
en una situación de sobreendeudamiento o sobreexpansión 
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que no podía soponar una tasa de interés positiva en términos 
reales. Paralelamente otros. que no habran podido ser benefi­
ciarios del crédito subsidiado. al producirse una mayor posibi­
lidad de acceso al crédito, se endeudaron fuertemente sin 
comprender que la nueva característica del crédito también 
requería, al no ser subs idiado. que las actividades productivas 
las cuales se dedicaban debían tener una base suficientemente 
sólida tanto de capital propio como de rentabilidad para poder 
utilizar el crédito ahora fácilmente disponible en el mercado. 

En todo este proceso debe tenerse en cuenta el estado de 
descapitalización de las empresas a que los había llevado la 
casi permanente inflación existente en el país en el período de 
30 años anteriores a 1975, que había eliminado o restado efi­
cacia a la Bolsa o Mercado de Valores como institución a la 
cual podían recurrir para hacer frente a sus necesidades de ca­
pital mediante la emisión de acciones. Ello había llevado a un 
proceso de gradual reemplazo de capital propio por deuda fi­
nanciera en la estructura empresaria y la existencia muy di­
fundida de una situación de sobreendeudamiento que ya no 
era posible seguir soportando. 

A la elevación en el costo real del dinero se agregó el no 
alargamiento en el plazo de los créditos. A principios de 1976 
el crédito bancario casi había desaparecido y las empresas se 
financiaban a plazos cuasi-diarios en el mercado no institu­
cionalizado. Con la reforma financiera los fondos volvieron al 
sistema bancario pero se mantuvo la propensión de los aho­
rristas de no depositar a plazos mayores de 30 días. A fin de 
corregir estas tendencias se tornaron diversas medidas, que 
sólo tuvieron efecto parcial, puesto que la solución de fondo 
solamente podía alcanzarse con un grado mayor de estabili­
dad monetaria y una reducción sustancial del proceso infla­
cionario. • 

Del punto de vista de las instituciones financieras, algunas 
no advinieron debidamente que la reforma ~ insertó en un 
cambio global de política económica que tendía a crear las 
condiciones para que los recursos se asignaran libremente en 
el mercado en un marco de manejo responsable. En ese con-
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texto de cambio de reglas económicas, no valoraron suficien· 
temente las nuevas señales o, en algunos casos, supusieron 
que el nuevo programa sería de corta duración. Las institucio­
nes financieras que permitieron la sobreexpansión crediticia a 
sus clientes, no parecieron haber comprendido cabalmente el 
funcionamiento del nuevo sistema. 

Teniendo en cuenta todas estas circunstancias, hubiera sido 
deseable una rápida capitalización de las empresas para que 
pudieran manejarse por las nuevas reglas de juego, reducien­
do su proporción de endeudamiento a un nivel menor al gene­
ralmenle existente. Este proceso se consiguió en algunos ca­
sos, como el de aquellos grupos que adquirieron acciones de 
sus empresas cuando el Banco Nacional de Desarrollo y la 
Caja Nacional de Ahorro y Seguro "reprivatizaron" sus eleva· 
das tenencias accionarias en empresas privadas. 

La garantía de los depósitos 

Este fue un tema muy debatido en ocasión de proyectarse 
la nueva legislación. La mayor parte de las entidades finan· 
cieras temían ser desplazadas del mercado de atracción de los 
depósitos por la competencia de aquellas que, por diversos 
motivos, pudieran presentar una mayor seguridad al ahorrista. 
Así, la banca privada nacional temía la competencia de la 
banca oficial que por sus propios estatutos contaba con el res­
paldo del Estado, así como de las sucursales de Bancos ex­
tranjeros que tenían el de sus casa matrices. Paralelamente las 
entidades financieras que no alcanzaban la categoría de Ban· 
cos temían la competencia de éstos para la captación de los 
depósitos, para lo cual exigían el otorgamiento de la garantía 
del Banco Central para los mismos. 

Por otra parte, debía tenerse en cuenta que si se deseaba 
crear un mercado de capital nacional fuerte, estimulando el 
ahorro en moneda nacional, había que ofrtcer cierta seguridad 
a los ahorristas para que canalizaran sus fondos a través del 
sistema financiero institucional organizado por la nueva ley, 
el iminándose así los circuitos financieros irregulares. 
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Al respecto de este lema tan debatido, debe tenerse presen­
le que coex isten en el mundo básicamente dos sistemas: uno 
otorga "ex ante", a través de la norma legal correspondiente, 
la garantía de la autoridad mon.etaria sobre todo o parte de los 
depósitos en el sistema; el otro no confiere c;:s ta garantía con 
anterioridad, pero en la gran mayorfa de los casos en que se 
han producido cris is O "corridas" bancarias, la autoridad mo­
netaria oficial ha concurrido a prestar su asistencia para la de­
volución de los depósitos sin que existiese una garantra pre­
viamente establecida o por encima de los límites fijados de 
antemano. O sea que la garantía se efectiviza para la finalidad 
principal de sostener aJ sistema financiero institucionalizado, 
por encima de los intereses de los depos itantes. 

En la Argentina el sistema vigente en 1976 era el de la ga­
rantía tOlal, puesto que los depósitos eran recibidos por los 
Bancos por cuenta del Banco Central. Paralelamente, las tasas 
de interés no eran libres, y los Bancos tampoco competfan pa­
ra captar depósitos pues su capacidad prestab le no dependía 
del monto de éstos sino del cupo que les asignaba el Banco 
Cen tral. 

Para la elaboración del nuevo régimen legal que enlró en 
vigencia en junio de 1977 se había creado una comisión com­
puesta por representantes de las entidades financieras priva­
das, así como de las instituciones oficia les de crédito junto 
con altos directivos o funcionarios de l Banco Central. Esta 
comisión fue la que presentó el despacho final del proyecto 
de ley al Ministerio de Economía para su elevación al Poder 
Ejecutivo y en él se recogía el otorgamiento de la garantía de 
los depósitos a todas las entidades financieras por parte del 
Banco Central, tanto como respuesta a la presión de todo el 
sector financiero que lo requería, como por la opinión seria­
mente fundada por parte del Banco Central de que era necesa­
rio otorgar una cierta seguridad a los ahorristas para que den­
tro del nuevo sistema que buscaba incentivar1a formación de 
un mercado de capitales nacional fuerte, se estimulase el aho­
rro en moneda nacional, para lo cual había que brindar a estos 
ahorristas la garantía de los depósitos, que era por otra parte 
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el sistema al cual estaban acostumbrados bajo los regrmenes 
anteriores. 

En el Ministerio de Economía yo no veía en principio favo­
rablemente la coexistencia de un sistema de tasas de interés 
libres con la garantía irrestricta de los depósitos por parte del 
Banco Central. Los principios básicos que impulsaban fodo 
nuestro programa, la libertad y la competencia, estaban en 
abierta contradicción con el otorgamiento de una garantía pa­
ra el negocio bancario (como para cualquier otro), especial­
mente si ello iba aparejado con la libertad de contratación de 
las tasas de interés. Es claro que ésta era una actividad muy 
especial, con características prácticamente de servicio públi­
co, cuya solidez el Estado no podía descuidar. La confianza 
en el mismo era muy importante y el nudo de la cuestión era 
si esa confianza la debía proveer el Estado o las propias enti­
dades financieras a través de su actuación responsable. 

Paralelamente, otorgábamos una gran importancia a la ca­
nalización a través del sistema financiero legal de todo el 
crédito, con la eliminación de más de 200 entidades financie­
ras clandestinas que se sabía existían. Por otro lado, estába­
mos proveyendo ahora de un acceso ilimitado a fuentes de 
crédito con la liberación de las tasas de interés que antes es­
taba reservado solamente para aquellos privilegiados que 
podían conseguir el crédito a intereses subsidiados. Ello re­
queriría un esfuerzo de evaluación por parte de las institucio­
nes financieras para el otorgamiento del crédito en fonna res­
ponsable a aquellos tomadores que pudieran merecerlo me­
diante un examen detenido de sus condiciones para absorber 
dichos créditos. La garantía de los depósitos neutralizaba en 
gran parte esta responsabilidad, implicando un seguro gratuito 
a la actividad de las instituciones financieras. 

La demanda generalizada de que existiera un sistema de 
garantía irreslricta para los depósitos se extendió también a la 
Comisión Asesora Legislativa (CAL), en ~Ia cual había reper­
cutido la presión del sector al respecto y parecía no estar dis­
puesta a sancionar la modificación al régimen financiero pro­
puesto si no contenía esta modalidad. 
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Por todas estas circunstancias, contrariando mi inclinación, 
finalmente acepté su inclusión a condición que fuera en una 
etapa inicial provisoria, para que luego pudiera ajustarse en 
función de una reforma posterior más limitativa. 

Lamentablemente, la responsabilidad que requería la intro­
ducción en el mercado del sistema de libertad y la competen­
cia para la captación de depósitos con un régimen de garantía 
de los mismos, en la realidad no existió en todos los casos. 

Una cierta fracción de las entidades financieras no luvO la 
madurez necesaria para usar de la libertad con responsabili­
dad, incurriendo en prácticas crediticias anormales o pagando 
lasas de interés significativamente más rutas que el promedio 
del mercado con el fin de atraer depósitos, abusando de esta 
manera del respaldo de la garantía de los mismos. Por su par­
le, el sistema impulsó a que muchos depositantes tendieran a 
poner el acento en el interés que se les ofrecía más que en la 
conducta o responsabilidad patrimonial de las entidades fi­
nancieras. 

Ello produjo dos consecuencias negativas para el sistema: 
en primer lugar y en perjuicio de la evolución económica ge­
neral, llevó a las tasas pasivas (las que reciben los ahorrislas) 
a niveles más altos de lo que hubiera correspondido en un sis­
tema de competencia absolutamente libre, sin garantía de de­
pósitos. 

En segundo término, indujo a las entidades financieras que 
habían tomado depósitos a ese alto costo, a recolocarlas a más 
elevadas tasas activas (las que deben pagar los beneficiarios de 
los préstamos), lo que sólo podía hacerse entre aquellos que 
por su situación comprometida estaban dispuestos a pagarlas. 
Se produjo así un círculo vicioso, ya que agravaba tanto la si­
tuación del tomador de créd ito cuyo endeudamiento se lomaba 
mucho más oneroso, como la de la entidad financiera cuya 
cartera de clientes se deterioraba cualitativa y cuantitativamen­
te. Ante esta situación se fue haciendo más difí~il para esas en­
tidades cobrar estos créditos, lo que las llevaba a renovarlos 
para no evidenciar la morosidad de cienos clientes y la alta 
proporción de morosos existente en sus carteras de crédito. 
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Consecuente con nuestro propósito inicial de modificar el 
sistema luego de la etapa inicial, se elaboró un nuevo proyec­
to de ley que fue sancionado en agosto de 1979 (ley 22.051). 

Tal como se expresaba en el mensaje de elevación al Poder 
Ejecutivo que lo acompañaba, los objetivos básicos del régi­
men de garantía de depósitos son limitar las bruscas alteracio­
nes de la oferta monetaria y crediticia que se pueden producir 
en un sistema de encajes fraccionarios como consecuencia de 
retiros masivos de depósitos. asf como proteger a la economía 
de los efectos perniciosos que dicha situación le acarrearía, 
como lo evidencia la experiencia de otros países. Se manifes­
taba también que la experiencia recogida desde 1977 en el 
proceso de reordenamiento y consolidación del sistema finan­
ciero aconsejaba ciertas modificaciones del mismo que, sin 
abandonar sus objetivos principales, permitiese introducir 
gradualmente un adecuado margen de flexibilidad en él. 

Se estableció así que dicho régimen de garantía sería en 
adelante optativo y oneroso para las entidades financieras. Es 
decir que para gozar de la garantía, una entidad financiera de­
bía en el futuro adherirse expresamente al sistema y pagar un 
aporte fijado por el Banco Central, que sería destinado a cons­
tituir un fondo cuyos recursos se utilizarían en caso que de­
biese hacerse efectiva la garantía. El Banco Central quedaba 
autorizado para establecer auditorías externas a las entidades 
financieras y a fijar la proporción de los depósitos que queda­
ría garantizada y el monto de los aportes al fondo. 

Esta ley debía entrar en vigencia a los 90 días de su sanción 
y recién cuando ello sucedió en noviembre de 1979 el Banco 
Central pudo reducir al 90% la garantía por encima de un ni­
vel mínimo de depósitos, con el propósito de ir gradualmente 
disminuyéndola de acuerdo con la evolución que aconsejaran 
las circunstancias. 

Este objetivo no pudo llegar a cumpl irse pues esta reforma 
legal, que tuvo una tramitación lenta y dificultosa por la opo­
sición de los intereses creados, cuando finalmente entró en vi­
gor resultó tardía para evitar los efectos no queridos de la ga­
rantía total, obligatoria y gratuita de los depósitos. (El día de 
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la consideración final de esta reforma por la Comisión de 
Asesoramiento Legislativo -CAL-, tuve que concurrir perso­
nalmente a la reunión para persuadir a los miembros de apro­
barla, pues hasta ese momento se inclinaban por su rechazo.) 

La crisísfinanciera de 1980 y sus consecuencias 

En marzo de 1980, frente a la situación producida en el 
Banco de Intercambio Regional -BIR- (el segundo privado 
en cuanto al volumen de sus depósitos), el Banco Central re­
solvió su liquidación. Esta disposición tuvo una muy fuerte 
repercusión pública, ya que los depositantes tomaron concien­
c ia a través e ella de que la autoridad de aplicación estaba dis­
puesta a hacer cumplir la ley en todos los casos, sea cual fuere 
la dimensión de la entidad cuestionada y a pesar de las conse­
cuencias que ello pudiere traer aparejado. Esta liquidación só­
lo podría haberse ev itado si hubiera aparecido un auténtico in­
versor o grupo que contara con los recursos genuinos para in­
tegrar el capital mínimo que pennitiese el saneamiento y sub­
sistencia del Banco. 

En un primer momento la liquidación del BIR produjo una 
sobrerreacc ión en el mercado financiero que hizo surgir el 
riesgo de una caída en cadena de instituciones financieras y 
empresarias no justificada. Se tomaron entonces con la mayor 
celeridad medidas tendientes a controlar la situación hasta 

. que el público pudiera apreciarla en su perspectiva adecuada. 
Se aumentó , cons iguientemente, el monto mínimo de los de­
pósitos garantizados y se estableció lo que se llamó una red 
de seguridad para el sistema financiero instrumentada a través 
de la circular 1051 del Banco Central. 

La pronta adopción de estas medidas evi tó mayores perjui­
cios para la economía en su conjunto. La devolución de depó­
sitos garantizados provocó inicialmente una fuerte expansión 
de la base monetaria que fue compensada co"- el efecto con­
tractivo por parte de la Tesorería y de la caída de reservas ex­
ternas. Sobrevino un clima de inseguridad que, aunque transi­
torio, tuvo efecto sobre el nivel de las tasas de interés, las que 
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por otro lado alcanzaron niveles más altos para compensar la 
incertidumbre creada en el sector externo que motivó fuga de 
divisas. 

En adelante el ahorrista dejó de considerar la tasa de interés 
como el elemento exclusivo o deleminan te para la coloca­
ción de sus ahorros y se observó un retiro importante de depó­
sitos de entidades en situación comprometida, lo que se ase­
guró grac ias a la creación de la mencionada red de seguridad. 
Las entidades financieras debieron comprender también su 
responsabilidad de extremar en adelante los recaudos en el 
otorgamiento del créd ilo para ev itar perjudicarse al facilitar a 
sus clientes ya sea a sobreexpandirse o a encarar negoc ios ca­
rentes de rentabilidad suficiente. 

En la crisis consiguiente a la decisión del Banco Central to­
mada con respecto al BlR, tres otras instituciones bancarias 
(los Bancos de Los Andes -el primero en cuanto al volumen 
de sus depós itos-, Oddone e Internacional), al enfrentarse a 
una situación de desconfianza que produjo un abultado retiro 
de depósitos, debieron tomar importantes fondos bajo el siste­
ma de la circular 1051 . Se comprobó que las dos primeras ha­
bían estado prestando a los grupos empresarios a quienes per­
tenecían en violación de las normas establecidas con di stintos 
subterfugios y diversas fonnas. La tercera funcionó hasta fi ­
nes de 1979 en fonna más nonnal pero comenzó a prestar en 
exceso a las empresas del grupo propietario cuando se fue 
perdiendo la confianza en la solvenc ia del conjunto. En el ca­
so de estos tres Bancos el gobierno estimó más conveniente 
intervenirlos antes que liquidarlos, para así detenninar su ver­
dadera situación y luego resolver en definitiva su liquidación 
o alternativamente su posible fusión o venta en caso de que se 
considerara factible. 

Crfricas al régimenjillanciero originadas en la crisis bancaria 

• 
La crisis bancaria a que se ha hecho referencia ocasionó 

muchas crít icas. La primera que surgió fue referente a la 
oportunidad de la decisión del Banco Central, considerándo-

157 



sela tardía y cuestionando el motivo de esta demora. A ello 
cabe aclarar que en todos los casos, si bien existían rumores 
en la plaza financiera y el Banco Central tenía la sensación de 
que pexlían existir irregularidades, era necesario comprobarlas 
antes de pexler actuar y esta prueba resultó de difícil y larga 
obten-ción'"Sobre ,todo en el caso del' BIR y del Ban'co Los An· 
des, que eran los Bancos que habían llegado a ocupar los dos 
primeros lugares en el sistema bancario privado argentino de 
acuerdo con el volumen de sus depósitos, habiendo crecido 
vertiginosamente en los últimos dos años al amparo del régi· 
men de garantía de depósitos. 

El gobierno era plenamente consciente que al tomar estas 
decisiones podía causar una situación de inseguridad o de fal· 
ta de confianza en el mercado financiero que hubiera sido de· 
seable evitar. Quizá desde este punto de vista hubiera sido 
preferible otorgarle al BIR un apoyo excepcional para intentar 
salvar el Banco y esto fue lo que precisamente pretendió el 
accionista mayoritario. Sin embargo optamos por cumplir es· 
trictamente con las disposiciones legales y no encubrir con di· 
neros públicos las falencias de entidades privadas. Luego de 
haberle dado al Banco las oportunidades legalmente posibles 
para sanear su situación, al no poder cumplir con ellas conti· 
nuando en violación de las reglas correspondientes, se adoptó 
la decisión definitiva. Ello serviría de ejemplo positivo con 
respecto a la finneza de la resolución del gobierno de exigir 
siempre el cumplimiento de la ley, cualquiera fueran las con· 
secuencias. 

También se criticó que la devolución de los depósitos re· 
querido por la garantía legal existente y el cumplimiento de la 
red de seguridad creada por la circular 1051 tuvo como pri· 
mer efecto la consiguiente emisión, con efectos que podían 
ser altamente inflacionarios. Sin embargo, estas observacio· 
nes no tomaban en cuenta que el Banco Central adoptó conse· 
cuentemente una serie de acciones de efecto fleutralizante pa­
ra contrarrestar aquella emisión, variando la política de enca­
je, adaptando las tasas de interés y efectuando una absorción 
monetaria mediante letras de tesorería. La emisión forzosa 
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inicial era una emisión bruta. Pero si se toma en cuenta ·Ia 
emisión neta o sea el resultado del pago de la garantía de los 
depósitos por una parte y los efectos de las diversas medidas 
adicionales de política monetaria que el Banco Central adoptó 
para contrarrestarla, se podrá comprobar que en el segundo 
trimestre de J 980 la creación de recursos monetarios fue ca.si 
la mitad de lo que había sido durante el primer trimestre de 
1980. En mayo de 1980, en plena crisis bancaria, la expansión 
mensual del 1,6% fue la más baja de los tres años anteriores 
en la misma fecha. 

Por otra parte, la decisión del Banco Central, tomada en 
consulta no sólo con el Ministerio de Economía sino con el 
propio Presidente de la Nación debido a la gravedad de las 
consecuencias que se preveían. fue una posición consciente­
mente asumida luego de una evaluación y seguimiento de la 
situación durante varios meses. 

La liquidación del BIR, medida prevista en la ley como la 
sanción máxima aplicable y el último paso a tomar cuando 
hubiesen fracasado las oportunidades para normalizar la situa­
ción que se habían concedido anteriormente, y la repercusión 
que tuvo en el mercado financiero, debió ser seguida inevita­
blemente por disposiciones referidas a otras entidades. En el 
caso del Banco de los Andes, del llamado "grupo Greco", hu­
bo que proceder no sólo con respecto al Banco en sí mismo, 
sino que por ley se dispuso la intervención de más de treinta 
sociedades comerciales e industriales pertenecientes a dicho 
grupo. 

El Secretario de Coordinación y Programación Económica 
Dr. Guillermo Walter Klein, el 28 de mayo de 1980 ofreció 
una conferencia de prensa analizando en detalle la situación 
del sistema financiero, cuyo texto completo puede encontrar­
se publicado en el BolerÍn Semanal del Ministerio de Econo­
mía N° 340 del 2 de junio de 1980, página 715 y en el diario 
La Nación del 29 de mayo de 1980. 

Con el propósito de lograr alguna mayor flexibilidad en las 
medidas previstas en la ley de entidades financieras 21 .526 de 
1977 y de aumentar el número de instrumentos a disposición 
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del Banco Central para hacer frente a estas situaciones, el 13 
de agosto de 1980 se dictó la ley 22.267 que, a la par que rati­
ficaba diversas resoluciones tomadas por el Banco Central, 
disponía que cuando el mismo considerase que la solvencia o 
liquidez de alguna entidad financiera estuviera seriamente 
comprometida o comprobare la realización de operaciones 
prohibidas o limitadas indicadas en la ley, y no se dieran feha­
cientemente las causales de liquidación previstas en la misma, 
podría resolver la intervención de estas entidades, con el obje­
lO de contar con mayores elementos de juicio que pudiesen 
detenninar la posibilidad de recuperación, recomposición de 
cartera y reordenamiento de su eficiencia operativa, a fin de 
decidir allemativamenle sobre la conveniencia de su fusión, 
venIa o liquidación. 

Este instrumento legal fue utilizado luego tanto durante 
nuestro gobierno como en los posteriores, y probó ser eficaz 
al proveer los medios para que el Banco Central pudiese recu­
perar la viabilidad de algunas instituciones financieras con su 
saneamiento y mediante el cambio de propiedad accionaría y 
dirección con la finalidad de salvar la existencia de entidades 
financieras y fortalecer el sistema. 

La crisis de las entidades bancarias que se inició a fines de 
marzo de 1980 y sus consecuencias negativas, fueron consi­
deradas por muchos en ese momento y con posterioridad a 
través de los años como una demostración de la falta de ido­
neidad y solvencia de la ley de entidades financieras de 1977 
y un efecto de Jo que se consideraba como una excesiva libe­
ralidad de sus ténninos. 

Un análisis completo de un tema tan importante y com­
plejo excede las posibilidades de la presente publicación. 
Sin embargo, consideramos como un testimonio de alto va­
lor las opiniones del entonces presidente del Banco Central 
Dr. Ado lfo C. Diz vertidas en el curso de una entrevista con 
el economista y periodista Lic. Juan Carlos.de Pablo publi­
cada en el Cronista Comercial del 1 de junio de 1982 titula­
da "A Cinco Años de la Reforma Financiera", donde se 
analizan los diversos aspectos de la misma, sus efectos en 
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aquel momento y sus consecuencias manifestadas con pos­
terioridad. 

Puede afirmarse que la reforma financiera de 1977 consi­
guió canalizar la virtual totalidad de los recursos financieros 
bajo el sistema legal institucionalizado, contribuyendo eficaz­
mente al proceso de remonetización de la economía. 

Con respecto al tema específico de la crisis financiera de 
1980 hoy, a algo más de diez anos de distancia, una mirada re­
trospectiva permite afirmar que por encima de las consecuen­
cias negativas que tuvo en el corto plazo, el hecho de que el go­
bierno mantuviera la firmeza para el cumplimiento de las nor­
mas legales en todas las instancias, cualesquiera fueran las con­
secuencias, era un ejemplo que el país necesitaba para afirmar 
la credibilidad en sus instituciones y en los regímenes legales 
consiguientes. El hecho de que esta crisis, que algunos pronos­
ticaban en su momento iba a llegar a una crisis total, no llegó a 
serIa, sino que fue superada en un tiempo relativamente breve, 
fue la mejor prueba de que el sistema financiero establecido en 
1977 era básicamente sano, sus reglas eran buenas aunque evi­
dentemente mejorables a la luz de la experiencia, y que el cam­
biar un sistema que venía desde años atrás distorsionado por la 
intervención del Estado y ahogada la iniciativa privada por el 
excesivo reglamentarismo oficial, tenía que pagar un precio al 
intrOOucir en el mismo los principios de la libertad, la compe­
tencia y la eficiencia basada en el juego del mercado, aunque 
sujeto a los indispensables controles oftcialcs. 

El establecimiento de un sistema basado en la libertad tiene 
un precio y hay que estar dispuesto a pagarlo. El aprendizaje 
de vivir en libertad y de ejercerlo con responsabilidad tam­
bién es necesario transitarlo y a veces resulta doloroso. 

Durante el período de nuestra gestión y bajo las normas es­
tablecidas en la reforma financiera que comenzó a aplicarse 
en junio de 1977 y sus modificaciones, de un total de 60 enti­
dades financieras liquidadas durante dich<t período un total de 
43 eran entidades que funcionaban con anterioridad a la fecha 
de entrada en vigencia de la Ley 21.526 de 1977 y otras 15 
adicionales estaban también dentro del sistema financiero 
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aunqúe operaban en una categoría diferente y sufrieron trans­
formación ya sea de cajas de crédito a compañías financieras 
o de compañías financieras a Bancos comerciales. Solamente 
dos sobre un total de 60 entidades nuevas autorizadas a fun­
cionar a partir del 1 de junio de 1977. 

En cualquier forma, el hecho de que algunos aventureros o 
irresponsables intentaron aprovecharse de la libertad otorgada 
para cometer irregularidades no cambia el concepto enuncia­
do. Es como si se dijera que la existencia de personas que vio­
lan la ley inhabilita o descalifica las normas legales vigentes. 

Dichos aventureros intentaron aprovecharse del sistema de 
garantía legal para ofrecer la recepción de depósitos a altas ta­
sas de interés y de esta manera elevarse en el rango de los Ban­
cos de acuerdo con los volúmenes de los depósitos así obteni­
dos y llegar hasta las posiciones más conspicuas como las de 
primero o segundo en dicho rango. El resultado fue que sólo 
encontraron tomadores a las altas tasas de interés a que debían 
represtar dichos fondos entre aquellas empresas que se encon­
traban en dificultades y, por lo tanto, su cartera de clientes mo­
rosos fue creciendo hasta finalmente hacer explosión en 1980. 

Muchas veces se observa en el curso de la historia que 
cuando se otorga un régimen de libertad partiendo de un siste­
ma estrictamente controlado, el péndulo oscila de un extremo 
al otro y hasta encontrar su nivel adecuado se producen con­
ductas abusivas y resultados parciales negativos. Esto fue lo 
que de alguna manera sucedió con el sistema de garantía de 
depósitc:- gratuito e irrestricto de la ley de entidades financie­
ras de 1977, en un contexto de libertad de tasas de interés has­
ta entonces inexistente durante muchos años. 

Si bien la garantía de los depósitos en forma completa o 
parcial establecido en la leyes una práctica que se ha visto 
adoptada en el mundo entero como una garantía no tanto para 
los depositantes en sí sino para la fortaleza y vigencia del sis­
tema financiero. hay ejemplos recientes en los Estados Uni­
dos de América, sin contar anteriores europeos que se podrían 
mencionar, en los cuales aun sin existir un régimen de garan­
tfa total las autoridades monetarias y financieras han debido 
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intervenir con un salvataje que evitase el derrumbe del.si¡;ty-, 
ma financiero con los perjuicios generales consiguientes . . 

Resultados de la reforma financiera 

La reforma financiera produjo resultados y consecuencias 
en el mercado. financiero que repercutieron (uertemente tanto 
sobre las instituciones financieras como sobre los usuarios del 
crédito. Las entidades financieras, que en adelante ya no eran 
más simples ventanillas para la distribución del crédito deter­
minado por el Banco Central, sino que podían hacerlo en rela­
ción con el monto de sus depósitos, se vieron obligadas a 
cambiar prácticas y costumbres operativas y entrar en compe­
tencia tanto para la captación de depósitos como para la pres­
tación de mejores y más variados servicios a menor costo pa­
ra los usuarios. tal como el uso de medios electrónicos y de 
informática. asumiendo tareas de evaluación de riesgos y una 
mayor especialización en la prestación de servicios. 

Por su parte el Banco Central debió reformular sus propios 
sistemas de trabajo para poder efectuar sus tareas de supervi­
sión de las entidades financieras dentro del nuevo marco opera­
tivo y legal, que luego de los años de experiencia iniciales fue­
ron objeto de una nueva reforma de normas técnicas que entró 
en vigencia a partir del 1 de enero de 1981, introduciendo una 
modificación sustancial al régimen de superintendencia sobre 
las entidades financieras que cubría cuatro campos principales: 

a) nuevas normas contables para las entidades financieras; 
b) normas mínimas sobre auditorías externas y controles 

internos; 
c) nuevo sistema de control de entidades financieras; 
d) nuevo sistema de inspecciones de entidades financieras. 
La reforma financiera originó también un proceso de rees-

tructuración del sector en que la mayor libertad del mercado 
indujo un proceso de transformacione~ y fusiones que resultó 
en una reducción del número de entid,ades financieras, que 
descendió de 725 en junio de, 1977 a 468 a fines de 1980, o 
sea una disminución del 35%. 
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Parte de esta reducción se debió a dec isiones del Banco 
Central que dispuso la liquidación e intervención de 61 enti­
dades, o sea alrededor de un 10% de las que existían. 

Paralelamente hubo un ascenso de categoría dentro de la 
graduación establecida por la ley de entidades financieras, ac­
cediendo un determinado número de ellas a la categoría de 
Bancos, dentro de la cual también .había distintas normas en 
cuanto a las operaciones que podían o no realizar de acuerdo 
con las exigencias mínimas establecidas. 

Consideraciones finales 

Considerando la experiencia argentina al respecto durante el 
período 1977-80, con el desapasionamiento. que permiten los 
años transcurridos desde entonces y con el conocimiento de los 
problemas vividos. cabe concluir que eran válidas mis dudas 
iniciales sobre la compatibilidad y coherencia de un sistema ba­
sado en la coexistencia de tasas libres de interés con la garantía 
total y gratuita de los depósitos. Como postulado general, inde­
pendientemente de la especialización en materia bancaria, si el 
principio orientador era la libertad con competencia y respon­
sabil idad, estos requisitos no resultaban cumplidos. 

La libre' competencia no existe estando de por medio tal ga­
rantía. Sin emba¡go, cabe también la reflexión sobre la pru­
dencia de la recomendación del Banco Central, como especia­
lista y responsable del sector, que sostenía entonces que ello 
era nec/;.::ario para crear confianza y seguridad en el nuevo ré­
gimen y que países que no lo tenían establecido, al producirse 
una crisis, se 'veían obligados a efectivizarlo de alguna mane­
ra para sostener la viabilidad del sistema financiero general. 

Quizás en la situación existente a mediados de 1977 cuan­
do entró en vigencia la reforma financiera, visto con la pers­
pectiva de los años transcurridos, podria decirse que posible­
mente faltaba entonces una mayor maduración en todos los 
sectores intervinientes para que el sistema hubiese sido apli­
cable sin los inconvenientes que se produjeron después. En 
efecto: 
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a) Con respecto a los tomadores de crédito, tardaron un 
tiempo en asimilar la importancia del cambio que s ignificaba 
pasar de un régimen de crédito subsidiado con tasas de interés 
legalmente establecidas que resullaban negativas en términos 
reales con respecto a la inflación, y que era utilizado sustitu· 
yendo al capital de trabajo, a uno de tasas de interés libres que 
podían ser positivas en términos reales. 

b) Del punto de vista de las instituciones crediticias, exis· 
lieron dos aspectos diferentes: l. los que podríamos cal ificar 
de "aventureros", que decidieron utilizar la etapa transitoria 
de reacomodamiento del sistema para beneficiarse del mismo 
crec iendo y cometiendo irregularidades. aprovechando en 
forma indebida la libertad concedida, y 2. la gran mayoría de 
las entidades financieras y bancarias que no siguieron la mis· 
ma actitud de los anteriores pero que, con la simplificación y 
la generalización de las apreciaciones efectuadas con in ten­
cionalidad política y de ideología económica que se realiza­
ron en esa época y después, cayeron en la calificación difa· 
mante de "patria financiera" , s in que su actitud general lo 
mereciera. 

c) La superintendencia que debía ser ejercida por el Banco 
Central sobre el nuevo sistema debía también adaptarse rápi· 
damente al mismo, lo cual no fue del lodo posible debido por 
un lado a las limitaciones presupuestarias que el propio Poder 
Ejecutivo le imponía al Banco Central para tomar un mayor 
número de funcionarios e inspectores mejor remunerados para 
poder ejercer funciones tan delicadas y, por la otra, a que la 
actitud de algunos de los integrantes del sistema financiero di· 
ficultaba la aplicación del nuevo régimen por los abusos que 
cometían con respecto a las libertades que se les había conce­
dido. 

Anécdotas ilustrativas 
• 

Al respecto recordamos dos ejemplos muy salientes: el del 
Banco de Intercambio Regional (BIR) y el del Banco de los 
Andes. 
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,' .. El primero resistió tenazmente las diversas inspecciones 
que le fueron enviadas en el curso del tiempo por el Banco 
Central que sospechaba la violación de normas que lo ponían 
en situación irregular, acudiendo a toda clase de innuencias 
políticas y de presiones para neutralizar las mismas. Recuerdo 
vívidamente el momento cuando el presidente del Banco Cen­
tral me anunció '1ue se iba a efe~tuar una inspección completa 
para poder llegar a tener un panorama definitivo, enviando a 
cuatro funcionarios de muy alta categoría para efectuar la ins­
pección. El resultado fue que al día siguiente los cuatro re­
nunciaron al Banco Central y pasaron a ser funcionarios jerár­
quicos del BIR. 

Cuando finalmente pudo organizarse una amplia inspec­
ción de manera que no pudiera fallar, el presidente y accionis­
ta principal del BIR me pidió audiencia, solicitándome tres 
meses de tiempo, porque en ese momento estaba por abrir una 
casa del Banco en Washington y podría producir mala impre­
sión la noticia de que el BIR era objeto de una inspección. Por 
lo tanto me solicitó que le ordenara al Banco Central que sus­
pendiera la inspección por tres meses. Evidentemente yo no 
podía acceder a tal petición. ni le podía pedir al Banco Cen­
tral cosa parecida. Al formularle esta reflexión, también le hi­
ce ver que con ese pedido se hacía un daño a sí mismo, pues 
levantaba la sospecha de que tenía algo que esconder y nece­
sitaba de esos tres meses para arreglarlo. Lo invité a que ha­
blase con las autoridades del Banco Central, que felizmente 
pudieron obtener que firmara una carta en la que él volunta­
riamente pedía la inspección. Todo esto a mí me costó horas 
de paciencia de escucharlo a este señor en ese y en otros mo­
mentos anteriores, y al Banco Central le tomó muchas más 
horas todavía. Pero solamente con el pedido voluntario que él 
firmó pudimos frenar toda esa presión que había montado con 
el pretexto de que era objelo de una persecución por parte del 
Banco Central. ~ 

Cuando con posterioridad el presidente del BIR entró en 
negociaciones para transferir el Banco a airo grupo de accio­
nistas, la persona que los encabezaba también me pidió una 
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entrevista Expresó que estaba dispuesto a comprometer 20 
millones de dólares de inversión para salvar al BIR y al siste­
ma bancario de un "crack". Manifesté interés, le aconsejé que 
presentase su programa al respecto y que si era algo regular y 
no fuera de lo ordinario, se lo aceptaríamos. El mismo grupo 
mandó realizar una audiloña, de la cual surgió que la brecha 
que había que cubrir no era de 20 millones de dólares sino de 
200 millones. De nuevo me visitó dicha persona para mani­
festarme que frente a esta situación nada se podía hacer si no 
había una ayuda del Estado. Al preguntarle cuál era esa asis­
tencia que pedía, resultó finalmente que pretendía que el Ban­
co de la Nación Argentina y el Banco Nacional de Desarrollo 
se hicieran cargo de la cartera morosa del Banco de Intercam­
bio Regional. 

Evidentemente ello implicaba hacerle un regalo con dineros 
públicos a un grupo particular. Yo tenfa conciencia que si caía 
el BIR podía producirse una crisis financiera, pero para evitar­
lo, por más perjudicial que resultase, no podíamos usar los di­
neros de Bancos oficiales para solucionar el problema de un 
Banco privado. De manera que mi respuesta fue negativa. 

Con respecto al Banco de los Andes, en medio de presiones 
políticas de toda índole que enaltecían la supuesta función re­
vitalizadora que el grupo accionista había realizado sobre to­
do en la provincia de Mendoza otorgándole una artificiaJ bo­
nanza debido a una absorción monopólica de diversos secto­
res económicos (especialmente el vitivinfcola), fue necesaria 
una investigación detectivesca por parte de las autoridades del 
Banco Central para poder rastrear la formación de numerosas 
soc iedades anónimas constituidas por los mismos accionistas 
del Banco bajo nombres supuestos y con intervención de di­
versos personeros, al solo objeto de que se les pudiera otorgar 
el crédito apetecido. Cuando se pudo completar esta larga y 
diffcil investigación resultó que prácticamente la totalidad de 
la cartera crediticia del Banco estaba tomada por empresas 
pertenecientes al grupo accionista propietario del mismo. 

En el caso de olJOS Bancos. se llegó a descubrir oficinas 
montadas separadamente en que se preparaban carpetas de 
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clientes inexistentes que eran presentados luego al Banco para 
el otorgamiento de créditos a favor de estas personas etéreas. 
que beneficiaban directamente al grupo a quien penenecían 
las acciones del Banco. 

He referido estas anécdotas con la finalidad de intentar 
transmitir al lector el ambiente enrarecido en que debíamos 
actuar. Evide·ntemente habían intereses en juego muy grandes, 
originados en situaciones surgidas muchas veces al margen de 
la ley y que pretendían ser convalidadas a través de las presio­
nes políticas y del temor a que se produjese una crisis banca­
ria y financiera. 

Había que tener una gran fuerza de convicción y de princi­
pios para afrontarlas, aun sabiendo las consecuencias negati­
vas que podrían producirse, como efectivamente sucedió. 

Por ello. cuando se emite juicio sobre problemas como los 
suscitados por la refonna financiera, deben tenerse presentes 
las circunstancias del momento en que había que actuar y las 
dificultades y limitaciones para este accionar, para poder así 
adecuar el juicio teórico a las realidades del país y del caso. 

Con posterioridad, los miembros del Directorio del Banco 
Central fueron objeto de una persecución desatada quizá por 
el impacto negativo que estos hechos tuvieron en la opinión 
pública, generalizados y no suficientemente tamizados para 
distinguir lo circunstancial de actuaciones individuales irregu­
lares, del funcionamiento global de un sistema. La irracionali­
dad de esta actitud persecutoria pudo evidenciarse cuando 
fueron aC.Jsados ante la Justicia Penal. por una pane, de no 
haber cumplido con suficiente rigor con sus deberes y obliga­
ciones de superintendencia e inspección de Bancos y, por la 
otra, por los accionistas y directivos de las entidades financie­
ras sancionadas de haber incurrido en abuso de autoridad. 

Conclusión 

• 

• 

• 
, 

, 

• 

• 
• 

• 

• • 
Debo reconocer que la crisis bancaria de 1980 fue posible­

mente el episodio más negativo que tuvimos que afrontar en 
todo el curso de la ejecución de nuestro programa económico. .. 

1"68 



Al respecto no era fácil imaginar previamente, no sólo la 
deformación del sistema de garantía por parte de los aventure­
ros, sino incluso que algunos Bancos de larga tradició,n act!-la­
ran con ligereza. Sobre todo porque no debe olvidarse que la 
garantía de los depósitos se hacía efectiva una vez que la enti­
dad financiera entraba en crisis, camino que conducía a la 
pérdida del capital de los accionistas y su desplazamiento de 
la conducción. 

Si hubiera que repetir la reforma financiera con la expe­
riencia adquirida, seguramente habrfa que retocar algunos de 
sus aspectos teniendo en cuenta que debía aplicarse sobre una 
sociedad afectada por causa de la inflación y la intervención 
del Estado. Nomlas idealmente buenas pueden resultar equi­
vocadas por no adaptarse al medio en que deben actuar. De 
todos modos es fácil emitir juicio después de los hechos. Lo 
difíci l es poder prever las situaciones emergentes cuando se 
cambian bruscamente las reglas de juego que han determina­
do durante muchos años conductas y actividades económico­
financieras. 

Estas son las realidades que surgen de toda transformación 
estructural de la economía que pasa de un sistema viciado por 
los controles y la intervención del Estado asfixi¡mtes, a uno de 
libertad para estimular la competitividad y la eficiencia. la­
mentablemente siempre se tropieza con personas o grupos 
que no saben o no quieren ejercer con responsabilidad la li­
bertad otorgada y cuyo ejemplo se esgrime con una generali­
zación descalificante para todo el régimen. 

Sin embargo, las apariencias no deben engañamos y los 
episodios circunstanciales que han debido ser superados no 
deben empañar el juicio en cuanto a los méritos del sistema 
en general y, sobre todo. con respecto al principio de la liber­
tad como motivador eficaz de la actividad económico-finan­
ciera. 

Es posible que el régimen establecido en'a ley de entida­
des financieras de 1977, en especial con referencia a la garan­
Ha gratuita e irreslricta de los depósitos bancarios por el Esta­
do en un contex to de libertad de tasas de interés, introducido 
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en un mercado desacostumbrado a la misma, hubiera debido 
ser preparado con mayor gradualismo para su aplicación . 
. ~t sistema de garantía optativa no gratuita (remunerado con 

carácter de seguro) y limitada de la ley 22.051 de agosto de 
1979 pudo haber sido preferible aunque quizá no posible en '" 
1977. 

Proqablemente, nUos benficiarios del crédit,?, ni las entida· 
des financieras en gran parte, ni el propio Banco Central ca· 
mo autoridad d,e superintendencia, estaban preparados para 
una aplicación poco gradual del nuevo sistema. Posiblemente 
se hubiese requerido un tiempo de aprendizaje o de transi· 
ción, 

Pero es también cierto que el régimen financiero vigente en 
1977 debía ser reformado urgentemente para poder otorgar 
viabilidad financiera a una reforma estructural de la economía 
argentina basada en los principios de libertad responsable, 
apertura y competencia con la eliminación de subsidios, privi· 
legio~. monopolios y demás defonnaciones estructurales exis· 
ten tes, que trababan la modernización y el crecimiento de la 
ec~nomía. '.-' . 

Con posterioridad, las diversas refonnas introducidas en el 
sistema finp.ncjero a·partir deJ segundo trimestre de 1981 por 
los gobiernos que sucedieron al' del presidente Vide la, no lo­
graron conformar un régimen coherente, idóneo y eficaz para 
prOl;nover el crecimiento de la economía argentina y su pro· 
duccióo.en todos los sectores. 

Las grandes y abruptas devaluaciones monetarias que se 
sucedieron destruyeron la confianza en la moneda nacional, 
perjudicando a los que habían colocado sus ahorros en ella y 
motivando la virtual desaparición del ahorro local como fuen­
te de crédito. Entonces se recurrió nuevamente a los "redes-
cuentos" del Banco Central para proveer a los Bancos de dis­
ponibilidades para el crédito, con el consiguiente efecto infla-
cionario. La licuación de pasivos, junto ~on la nueva recu-
rrencia a los swaps y seguros de cambio, completaron la de­
fonnación del sistema financiero. Renacieron los sistemas fi ­
nancieros "paralelos" que llegaron a adquirir una importancia 
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sustancialmente mayor que los mecanismos bajo control del 
Banco Central. Las tasas de interés tanto nominales como rea· 
les alcanzaron niveles nunca vistos en los tiempos modernos 
(ver cuadro 30 del Anexo 1). La inflación, la recesión y la de~ 

cHnación de la inversión dominaron desde entonces la escena. 
Es cierto que el contexto internacional de altas tasas de in· 

terés a partir de 1982 introducía un elemento altamente nega. 
tivo. Pero ello no modifica el hecho de que la polftica econó~ 
mico~financiera interna, con excepción de principios de 1982 
dirigida por aquellos que más habían criticado el sistema de 
1977, no fue capaz de implantar un régimen financiero orgá~ 

nico y apto para la existencia del crédito necesario para finan~ 
ciar las actividades económicas del país. 

Con respecto a la garantía de los depósitos, sucesivas mo· 
dificaciones la fueron limitando, hasta que el 3 de octubre 
de 1991 el directorio del Banco Central aprobó la Resolu· 
ción N° 478, a raíz de la cual el sistema ha quedado reduci· 
do a un nivel poco importante. El nuevo régimen, difundido 
a través de la circular A·1881 del 11 de octubre de 1991, 
disminuye la garantía hasta cubrir solamente U$S 1.0qo por 
persona en el curso de 12 meses. 

Se constituye un Fondo Especial Limitado con U$S 50 mi· 
Ilones en Bonex 1989 a valor nominal, para hacer frente a la 
garantía de los depósitos con los aportes a cargo de las entida~ 
des financieras adheridas al sistema que ingresen a partir de la 
fecha de dicha resolución y con las reservas que excedan al 
respaldo necesario dispuesto por la ley de convertibilidad. La 
garantía de los depósitos a cargo del Banco Central se limita­
rá hasta la concurrencia de dicho fondo. Si estos recursos no 
resultan suficientes, serán prorrateados entre los depositantes 
en relación con la magnitud de cada imposición. Este prorra· 
tea será de aplicación sólo cuando el porcentaje resultante sea 
superior al 10%. De ello se deduce que el respaldo de la ga~ 
rantía puede incluso llegar a ser inferior a 10s'\1$S 1.000. 

Se prevé la posibilidad de que el Banco Central acuerde 
con otras entidades financieras que -contra la cesión sin res­
ponsabilidad de la cartera del Banco liquidado- se hagan car-
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go total o parcialmente de los depósitos hasta los montos cu­
biertos por la garantía. 

Este régimen. que prácticamente desmonta el sistema de la 
garantía oficial de los depósitos, se ha sancionado en el con­
texto de la situación actual, en que una elevada proporción 
(alrededor de la mitad) de los depósitos totales están en dóla­
res (los cuales no gozan de la garantía oficial), mientras que 
por ser optativo existen sucursales de Bancos extranjeros que 
no están adheridos (por considerar que no lo necesitan) y los 
Bancos oficiales tienen reconocida en sus estatutos la garantía 
del Estado. 

Sin perjuicio de ello, algunas opiniones sostienen que en el 
futuro los Bancos interesados podrán estudiar la conveniencia 
de constituir un régimen privado de garantía de depósitos . 

• 
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VII - LA DEUDA EXTERNA 

El tema de la deuda externa ha dado lugar a una infinidad de 
debates. afirmaciones y conclusiones en el transcurso de la 
década de J 980 muchas de las cuales. a causa de las dificulta­
des que surgieron en esa época, no contaron con la objetivi­
dad, el desapasionamiento y la debida perspectiva histórica 
que hubiera sido de desear. 

Para emitir un juicio válido sobre acontecimientos polfti­
cos, económicos o sociales de importancia, es indispensable 
colocarse en las circunstancias del momento en que se produ­
jeron los hechos juzgados y su desenvolvimiento, asf como 
los condicionamientos a que estuvieron sujetos. A este fin 
consideramos necesario aclarar los siguientes aspectos funda­
mentales: 

I - La verdadera naturaleza del problema del endeudamien­
to externo. 

2 - Las circunstancias que motivaron su crecimiento en la 
década de 1970 (especialmente su segunda mitad) y la magni­
tud absoluta y relativa que alcanzó. 

3 - El destino que se le dio a los recursos provenientes del 
financiamiento externo que originó al endeudamiento. 

4 - Las causas que llevaron a la situación de crisis de la 
deuda externa. 

5 - Las perspectivas futuras para esta crisis una vez supera-
da la emergencia. • 

J - ÚJ verdadera naturaleza del problema del endeudamiento 
externo 

• 
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..... has 'gobiernos tienen tres grandes fuentes de recursos para 
financiar las inversiones requeridas para promover el desarro­
lIañe-sus 'respectivas naciones: 1. Los provenientes del régi­
men impositivo; 2. Los originados en operaciones de crédito 
tanto interno como externo; 3. Los resultantes de las ventas de 
bienes y servic ios de las empresas públicas o. más específica­
mente .. la diferencia entre los ingresos y gastos corrientes que 
deben rea li zarse para producir esos bienes 'Y servicios; en 
otras palabras. e l ahorro corriente de las empresas públicas. 

En los dos primeros casos los recursos provienen del aho­
rro presente o diferido de la población. 

En el primero, es un ahorro forzoso exigido por el Estado. 
que quita una parte de 10 que el individuo puede gastar para 
canalizarlo hacia las finalidades del gasto -público decididas 
por el gobierno. 

En el caso del crédito. tanto interno como externo, el aho­
rro ya no es forzoso sino voluntario. El crédito interno provie­
ne de la capacidad y voluntad de ahorro de la población na­
cional. €uando el crédito local es insuficiente para satisfacer 
el volumen de las inversiones requerido por el crecimiento, se 
recurre al financiamiento externo mediante títulos u otras for­
mas de crédito público cuyos deudores son los ahorristas o in­
versores financieros del exterior, que complementan o agran­
dan así la capacidad de ahorTo y de inversión nacional. La de­
volución posterior del crédito externo requerirá la consecuen­
te generación del ahorro interno, o sea es una fonna de pos­
tergar en el tiempo este último cuando el mismo es insuficien­
te. 

Todas las fuentes de recursos ti enen obviamente su límite. 
Con respecto a los impuestos. será aquél detenninado por la 
presión tributaria que puede soportar al país. En cuanto al cré­
dito in te rno, el techo estará establecido por el tamaño del 
mercado local de capitales . Pam el financiamiento externo lo 
será el nivel que deberá reconocer una administración pruden­
te de la capacidad de repago del país, así como la confianza a 
su respecto existente en los mercados financieros internacio­
nales. 'La generación de ahorros corrientes en las empresas 
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públicas está también limitada por los niveles tarifarios o de 
precios que no es posible sobrepasar sin afectar excesivamen­
te el resto de las actividades económicas o el nivel de ,vida. 
Cuando estas empresas actúan en competencia puede ser el 
propio mercado el que fije el límite e incluso la posibilidad de 
generar ahorros corrienles. 

A los recursos públicos para financiar ~l desarrollo, obvia­
mente deben adicionarse los privados -que pueden llegar a 
ser importantes- provenientes de la inversign privada directa, 
nacional o extranjera. 

Tanto para el sector públicp como para el privado, cie,rto ti­
po de inversiones nunca son nLdeben ser pagadas en su totali­
dad con ahorros corrientes o utilidades, sino que una determi­
nada proporoión debe ser financiada med.iante el crédito. Las 
inversiones benefician no sólo a la población del presente, si­
no también a I~ del futuro. Además, es conveniente que se pa­
gue una parte de las obligaciones cuan"o la inv,ersión ya esté 
rindiendo sus frutos. En la esfera privada un promedio gene­
ral indica que los proyectos de inversión ' se financian con 
30% de recursos propios. y 70% provenientes s1eJ :c~é9itq . 

El endeudamiento externo no es pues., entoqces-, un instru­
mento condena~* en sf, sino por el contrario. .. indi$Qe.nsable si 
se quiere lograr el crecimiento de paí~es en desarrollo, que 
normalmente presentan una escasez de capital 'i ~rédito local. 
Al respecto, en ¡JO artículo publicado por dos expertos fln ,ma­
teria financiera externa, WiIliam H. BoliT!o y .Jorge d~1 Canto 
("LOC DEBT; beyond crisis management'! en F.oreigll AI­
fa irs, junio-agosto 1983), se recuerda que "ninguna nación ha 
pasado de ser subdesarro.llada a industrializada sill flujos. de 
créditos continuamel]te crecientes, au.n cuando siga políticas 
lúcidas para estim.ular la form~ción local de capital y. .atraer: la 
inversión directa extranjera. Ser 'en desarrollQ' es ,estar en­
deudado. Los países de desarrollo intennedio.son estructural­
mente importadores de capital cuya pf9dLK:tivida~ en. Sl,l uso 
es alta. Cuantos más recurso~ ;naturales y humanos .tenga el 
país, mayor necesidad tieoe de obtener préstamos para desa­
rrollar los mismos". Todas las naciones actua1meQ~ industna-
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lizadas. incluidos los Estados Unidos. han seguido este cami­
no. 

El criterio usualmente aceptado respecto del servicio normal 
de la deuda externa no es el de repagar la misma para que ella 
disminuya. sino atender puntualmente los intereses y hacer 
frente a las amortizaciones de capital con nuevos créditos. De 
no ser así, se transformaría a un país que requiere ser un impor­
tador de capital para poder crecer, en un exportador neto de ca­
pital, lo que conspiraría contra sus posibilidades de desarrollo. 

Una nación puede tener un endeudamiento externo crecien­
te en términos absolutos, pero deberá cuidarse de dicho incre­
mento y su estructura de plazos esté en relación con su capa­
cidad de atender al servicio de la deuda a través del aumento 
de su producción o, mejor aún, de sus exportaciones. De 
acuerdo con lo expuesto, deberá separarse lo que corresponde 
al servicio de los intereses, de lo que constituyen amortizacio­
nes de capital. En una situación normal y sana, el país deberá 
poder pagar: los intereses con los recursos corrientes y luego, 
a través de lo que se llama la "administración" o "manejo" de 
la deuda externa, contratará nuevos créditos externos para re­
pagar las amortizaciones de los anteriores. 

Esto disminuye mucho la magnitud del problema y lo ubica 
en su verdadera perspectiva. 

2 - Las circunstancias que motivaron el crecimiento de la 
deuda externa en la década de 1970 (especialmente segunda 
mitad) y /a magnitud absoluta y relativa que alcanz6 

En I.:>s momentos iniciales de su formación y crecimiento, 
los países de desarrollo intermedio encontraron la mejor fuen­
te de financiamiento externo a través de la colocación de títu­
los de la deuda pública (bonos) a largo plazo en los mercados 
financieros de los países industrializados. Los ahorristas se 
transformaban en acreedores de los países al adquirirlos y los 
Bancos solamente actuaban como intermediarios de estas 
operaciones. La crisis de 1930 y los incumplimientos conse­
cuentes terminaron con esta práctica. 
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Con posterioridad a la Segunda Guerra Mundial y con el na­
cimiento de los organismos financieros internacionales como 
el Banco Mundial y los Bancos de Desarrollo regionales (para 
América latina el BID), el crédito internacional disponible 
provenía principalmente de los mismos, dirigido sobre todo al 
financiamiento de proyectos específicos y con mayor preocu­
pación para solucionar los problemas de los países de bajos in­
gresos que los de desarrollo ¡ntennedio. Además, se recibían 
créditos de las naciones industrializadas a través deJ financia­
miento de la exportación de bienes de capital por insti­
tuciones de crédito o de garantía oficial del mismo. Existía una 
menor proporción de créditos originados en los Bancos comer­
ciales, con plazos más cortos y tasas de interés más elevadas. 

Con las dos crisis del petróleo desatadas en 1973 y en 1979 el 
panorama cambió fundamentalmente. A partir de la primera el 
precio del petróleo se cuadruplicó y luego del segundo shock 
llegó a un nivel diez veces superior a1 existente antes del prime­
ro. El resultado fue una enorme afluencia de dinero a las arcas 
de los países exportadores de petróleo, quienes no podían absor­
berlo ni invertirlo a pesar de sus grandes esfuerzos por llevar a 
cabo proyectos de desarrollo e importaciones aceleradas, tradu­
ciéndose entonces en elevados superávit en su balanza de pagos. 

El peso de esta gran liquidez internacional así creada ame­
nazaba con crear graves problemas y la solución que encontró 
mejor aceptación fue la de confiar estos excedentes de fondos 
a los grandes Bancos comerciales occidentales. Estos debían 
recolocarlos en aquellos mercados financieros donde encon­
traran tomadores que fueran capaces de absorberlos, que eran 
especialmente los países de desarrollo intermedio. 

En referencia con este proceso que fue denominado "reci­
claje de los petrodólares" conviene recordarles a aquellos que 
juzgan las acontecimientos pasados a la luz de las circunstan­
cias presentes que entonces no eran evidentes, que en esa épo­
ca tanto los gobiernos como las instituciones financieras in­
ternacionales. así como los países prestatarios lo apoyaron y 
aplaudieron como un medio de solucionar el problema creado 
por los grandes superávit de la balanza de pago de los países 
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exportadores de petróleo y lograr su canalización para fines 
útiles para aquellas naciones y actividades que mejor podían 
absorberlas e invertirlas, las cuales antes carecían de posibili­
dades de financiación externa en esas magnitudes (recuerdo 
perfectamente las reuniones del Banco Mundial y del Fondo 
Monétario Internácional en que me tocó participar, en las que 
él ¡Jamado problema del "exceso de liquidez financiera inter­
nacional" y sus posibles soluciones fue tratado con gran serie­
dad y preocupación). 

Duranté la llamada "década del desarrollo", de 1960, se in­
sistía continuamente en la existencia de una "brecha" (gap) 
entre los recursos necesarios para fin~nciar el crecimiento 
económico-social y las disponibilidades existentes para tal 
fin. Este problema recién encontró solución (aunque parcial) 
en el proceso de reciclaje de los petrodólares descripto. Cabe 
observar, por otra parte, que si estos recursos financieros no 
hubiesen sido utilizados por las naciones de desarrollo inter­
medio en esa época l nunca más hubieran podido hacerlo, pues 
con posterioridad a 1981 los excedentes de la balanza de pa­
gos de los países de la OPEP desaparecieron co~ la declina­
ción del precio del petróleo (en 1980 el saldo positivo de la 
cuenta comente de la balanza de pagos de los países exporta­
dores de petróleo superó la cjfra de 114 mil millones ge dóla­
res, mientras que en 1982 y 1983 pasó a ser negativo en 2,2 y 
27 mil millones de dólares, respectivamente). 

La Argentina no escapó a la situación general arriba trans­
cripta. Cerno país de desarrollo intennedio, en la posguerra 
no había logrado un acceso a las grandes fuentes de finarJcia­
miento internacional en la medida necesaria para impulsar su 
desarrollo económicó. Esta situación cambiÓ' con el reciclaje 
de los petrodólares, y el volumen del mercado de eurodólares 
se multiplico por d.iez en un decenio. Si la Argentina hubiera 
mf\ntenido una evolución de su deuda eXI~rna similar al creci­
miento del mercado financiero intemacio~l hubiera podido 
alcanzar teóricamente los 50.000 millones de dólares en esa 
década. Sin embargo, nuestro país no estuvo presente en for­
ma significativa en los mercados financieros internacionales 

178 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 
• 

• 

• 



en la primera mitad de la década del setenta, dado que sus 
problemas internos deterioraron significativamente su crédito 
y sus posibilidades de acceso a dichas fuentes de financia­
miento externo. 

A panir de la aplicación del programa económico anunc~a.:. 
do el2 de abril de 1976 la situación se revirtió favorablemeñ­
te y la creciente confianza internacional que despertó el mis­
mo le permitió acceder en las mejores condiciones de plazo e 
interés al crédito tanto de los grandes organismos internacio­
nales como el Banco Mundial y el Banco Interamericano de 
Desarrollo (con plazos de hasta veinte años), así como de 
Bancos comerciales del exterior que generalmente integraban 
consorcios a lal efecto (syndicaled loans) y de los mercados 
financieros internacionales en las monedas más diversas (eu­
rodólares, marcos alemanes, francos suizos, yenes japoneses) 
para la colocación de títulos o bonos del Estado (con plazos 
de hasta diez años). 

Una gran parte del financiamiento obtenido se contrataba 
con un interés referido a la tasa interbancaria variable de Lon­
dres (LIBOR), al cual se le adicionaba un plus cuya magnitud 
reflejaba la mayor o menor confianza que gozaba el tomador 
del crédito en las finanzas internacionales. En 1976 el margen 
promedio de la tasa de interes anual por sobre el LIBOR para 
la Argentina fue del 1, 875%, el cual fue declinando año por 
año hasta llegar al 0,6198% en 1980 (en este año el Banco de 
la Nación Argentina y el Banco de la Provincia de Buenos Ai­
res obtuvieron créditos con un margen del 0,50%). 

Para juzgar debidamente el crecimiento de la deuda externa 
argentina en el período que estamos examinando deben tener­
se en cuenta varios factores: 

a. En las estadrsticas internacionales cuando se publican ci­
fras referentes a la deuda externa generalmente comprenden 
sólo la del sector público, excluyendo la privada. En la Ar­
gentina no es asr y las publicaciones del Ba~co Central inclu­
yen tanto la deuda ex terna pública como la privada, 10 que a 
primera vista puede aumentar su nivel en comparación con la 
de olros países. 
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b. La deuda externa argentina, según es publicada habitual­
mente por el Banco Central, surge de encuestas rutinarias que 
el mismo realiza pero que a través de los tiempos se le han 
ido incorporando diferencias metodológicas que, por ejemplo, 
no pc;:nniten una ~imple y estricta comparación entre su monto 
al 31-12-75 y el 31-12-80. La deuda externa argentina exis­
tente a principios de 1976 resulta, pues, subestimada si se la 
compara con los resultados de encuestas realizadas a partir de 
1978, porque a partir de esta época el Banco Central ampl ió 
los conceptos encuestados incorporando toda la deuda a me­
nos de un año de plazo antes excluida, incluso la comercial y 
la contable entre subsidiarias en el país de empresas interna­
cionales y sus casas matrices. 

En la Memoria del Banco Central de 1979 (páginas 85/6) 
se deja constancia que más de 3.300 millones de dólares del 
aumento que registra la estadística al 31-12-79 corresponden 
a dichas operaciones comerciales hasta un año de plazo, origi­
nadas en un significativo aumento del valor del comercio in­
ternacional tanto debido al volumen del mismo como al dete­
rioro del dólar como moneda mundial. 

La misma Memoria del Banco Central de 1979 (página 
86), adicionalmente explica que la incidencia de estos venci ­
mientos de corto plazo en la balanza de pagos "debe anali­
zarse teniendo en cuenta que una proporción significativa de 
las obligaciones comerciales -y seguramente también una 
proporción de los préstamos financieros- tienen carácter ro­
tativo" (o sea que se liquidan y luego vuelven a renacer al 
terminarse unas operaciones comerciales y contratarse nue­
vas). 

Por otra parte, la deuda hacia fines de 1980 incluía declara­
ciones de créditos ya cancelados pero no informados como ta­
ies al Banco Central. Según estimaciones oficiales de se­
ptiembre de 1981 , la sobrestimación resultante llegaba a los 
4.000 millones de dólares, que significaba" casi la mitad de 
los más de 8.000 millones de dólares que, según los datos del 
Banco Central, habra sido el aumento neto de la deuda decla­
rada por el sector privado en 1979/80. 
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c. En cuanto a la composición de la deuda externa por capi­
tal, o sea su distribución entre el sector público y el sector pri­
vado, según las cifras del Banco Central el mismo ascendía al 
31-12-75 a 4.021,3 millones de dólares para el sector público 
y a 3.853,8 millones de dólares para el sector privado, lo que 
hace un total de 7.875,8. 

Al 31-12-80, la correspondiente al sector público se había 
incrementado a 14.459 millones de dólares y la del sector pri­
vado a 12.703 millones de dólares o sea un total de 27.162 
millones de dólares. Según estas cifras el aumento correspon­
diente entre estas fechas fue de 10.437,7 millones de dólares 
para el sector público y 8.849,2 millones de dólares para el 
sector privado o sea un total de 19.286,9 millones de dólares. 
Estas cifras son en dólares corrientes. Si se tomaran dólares 
en valor constante de 1980 el total de la deuda externa al 31-
12-75 es equivalente a 12.363, o sea que el aumento en la 
deuda externa bruta entre dicha fecha y el 31-12-80 en lugar 
de ser de 19.286,9 millones de dólares corrientes es de 14.799 
millones de dólares constantes de 1980 (ver cuadros 32 y 33 
del Anexo 1 ). 

d. Las estadísticas sobre la deuda externa que publica el 
Banco Central tanto del sector público como del privado, la 
clasifican en financiera y comercial. Esta última corresponde 
a operaciones de importación como las afiiba mencionadas. 

Como en dichas estadísticas la proporción mayor de la deu­
da externa aparece bajo el rubro de financiera, se ha afinnado 
con ligereza que dicho endeudamiento correspondía simple­
mente a operaciones financieras especulativas. Ello implica 
desconocer que este rubro incluye no sólo los créditos desti­
nados a capital en giro sino también los que se originan en la 
adquisición de bienes de capital e inversiones físicas, lo cual 
no está discriminado en las estadísticas oficiales. Sin embar­
go, la mayor parte de esta deuda que aparece sin discriminar 
correspondió precisamente en ese período a la financiación de 
la adquisición de equipamiento para las empresas públicas y 
privadas o para el financiamiento de la obra pública. Es que 
las buenas condiciones de interés y plazo, debido a la confian-
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za en la evolución económica argentina, pennitieron reempla­
zar el clásico crédito del proveedor (los llamados créditos 
"atados") por el financiero otorgado al comprador nacional de 
dichos bienes y actividades, que se conseguía en mejores con­
diciones que el primero y con la libertad de elegir el origen de 
los bienes y su adjudicación sin quedar atado al proveedor del 
crédito. De manera que lo que fue una gran ventaja se intenta 
hacer aparecer en esta fonna como un inconveniente. 

e. Una deuda externa no puede decirse que sea "alta" o 
"baja" como concepto absoluto, pues dichos ténninos son re­
lativos o sea que se refieren a un patrón o índice de compara­
ción. Aunque existen diversos criterios al respecto, quizás el 
más aceptable sea el de tomar el volumen de las exportacio­
nes anuales en comparación con el monlo total de la deuda 
externa neta (deuda bruta menos reservas internacionales) o el 
servicio de la deuda pública argentina. Esta última, sin embar­
go, puede inducir a engaño puesto que con la gran elevación 
de los intereses que se produjo a principios de la década de 
1980 (ver cuadro 29 en el Anexo 1), una parte importante de 
las mismas constituye en realidad una amortización acelerada 
de capital. Es decir, una proporción del monto nominal de in­
tereses representa en realidad la corrección de la capacidad 
adquisitiva de la moneda o ajuste monetario por innación. 
Con respeclo a la otra comparación que usualmente se toma o 
sea con el Producto Bruto Interno ella también adolece de 
ciertas fallas por la variación que puede estar sujeto este 
cálculo de acuerdo con la fonna que se realiza para los diver­
sos países. 

En cualquier fonna y dejando de lado las observaciones 
que se han hecho sobre los cambios de metodología en las es­
tadísticas del Banco Central, tomando únicamente las cifras 
oficiales tal como han sido publicadas, puede observarse que 
mientras al 31 de diciembre de 1975 la deuda externa neta de 
la Argentina era equivalente a dos veces y medio el volumen 
de las exportaciones de ese año, al 31 de diciembre de 1980 la 
relación existente era precisamente la misma (ver gráfico 34 
del Anexo 1). O sea que si bien es cierto que la deuda externa 
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se incrementó durante nuestra gestión, también se elevó la ca­
pacidad de pago del país a través del aumento de sus exporta­
ciones (200% en el período 1976-81). Es decir, que pudo 
aprovecharse el aumento del financiamiento que los mercados 
internacionales ofrecían. para capilali~ar .al país en qistint,as 
obras y equipamientos a que nos referiremos más adelante. 
pero manteniéndose dentro de la capacidad de pago del mis­
mo pues el coeficiente mencionado es de un nivel razonable 
a tales efectos. 

Si se lomase el servic io de la deuda pública externa argen­
tina como porcentaje del valor anual de las exportaciones de 
bienes y servicios como patrón de comparación, se puede ob­
servar que mientras a fines de 1970 era de 21,5%, en 1980 re­
presentaba 16,6%, o sea habfa disminuido. Para Brasil los 
porcentajes correspondientes en esos años eran del 24,1% y 
31,9%, mientras que para México eran del 12,5% y 34%, res­
pectivamente (cifras del/n/arme sobre el Desarrollo Mundial 
de 1982 publicado por el Banco Mundial, cuadro 13, páginas 
157-8 y cuadro 15, páginas 160-1). 

En cuanto a la relación con el Producto Bruto, las compara­
ciones serían las siguientes (según el mismo /11/orme sobre el 
Desarrollo Mundial de 1982 arriba citado): 

Argentina: 
Brasil: 
México: 

1970: 7,6%; 
1970: 7,2%; 
1970: 9,7% 

1980: 7,2% 
1980: 16,4% 
1980: 20,6% 

3 - El desfino que se les dio a los recursos provenientes del fi­
nanciamiemo externo que originó el endeudamiemo 

Nos hemos referido ya en capítulos anteriores al gran atra­
so que existía en la Argentina por falta de inversión en la in­
fraestructura económico-social y en la industria, así como en 
la modernización del equipamiento tanto tie las empresas pú­
blicas como de las privadas. 

Fue precisamente este el destino especial al que se dedicó 
e l financiamiento externo en ese período, sobre tod? en el 
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sector público. En el sector privado también fue utilizado en 
proporción importante para estas inversiones . 

Es por ello que resultan totalmente incorrectas las manifes­
taciones que se han realizado al más alto nivel polrtico afir­
mando que los recursos obtenidos del financiam iento ex terno 
fueron malgastados en fo rma irresponsable sin dejar una 
"contrapartida" en el país, influyendo así negativamen te -se­
gún esa tes is- en los problemas posteriores sin haber obtenido 
un real provecho del endeudamiento en que se incurrió. 

En el período 1976-80, precisamente, pudieron aprovechar­
se las condiciones favorables del crédito internacional que se 
han referido más arriba, a raíz del reciclaje de los petrodóla­
res, para impulsar el crecimiento de l país a través de la reali­
zación de importantes obras públicas en sectores de tanto re­
traso como el existente en materia de centrales hidroeléctri­
cas, térmicas y nucleares. líneas de transmisión eléc trica, ga­
soductos, caminos. puentes. obras portuarias, dragado de ac­
ceso a puertos y vías navegables. sistemas modernos de tele­
comunicaciones, reequipamiento ferroviario, de la marina 
mercan te y de la av iación comercial , asr como el de la mayor 
parte de las empresas de servicios públicos, comprendiendo 
ad icionalmente rubros de carácter social (además de las Obras 
Sanitarias) como el importantísimo reequipamiento médico­
quirúrgico en todo el país y la incorporación de moderno ins­
trumental educacional y de administración, tales como los sis­
lemas de informática y de computación, así como otros ade­
lantos científico-técnicos. 

De acuerdo con cifras oficiales (a las que se ha hecho refe­
rencia en capítulos anteriores) la inversión pública realizada 
en el período 1976-80 alcanzó el históricamente elevado nivel 
de 50.000 millones de dólares. 

Gran parte de estas inversiones llevaban un componente fí­
s ico de bienes importados. Precisamente el aumento de la 
deuda externa pública argentina en el quinquénio 1976-80 de 
alrededor de 10.000 millones de dólares (ver cuadro 32 en el 
Anexo 1) es equ ivalente a la quinta parte de la inversión pú­
bl ica realizada en el periodo. nivel inferior al internacional-
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mente aceptado con respecto al componente importado de los 
proyectos de inversión pública. 

Aun para aquellos rubros en que no e¡c;istió la importación 
física de bienes, los recursos del e¡c;terior contribuyeron a fi· 
nanciar actividades que significaron una importante sustitu· 
ción de importaciones o promoción de exportaciones. Es el 
caso típico de la exploración y explotación de petróleo y gas. 
El ejemplo más evidente en nuestro país es la ya referida tri· 
plicación de las reservas comprobadas de gas natural entre 
1977 y 1980, cuyo valor puesto en superficie excede amplia· 
mente el volumen del endeudamiento incurrido en este sector 
(esta es la contrapartida, o sea e l activo frente al pasivo). 

Para que no queden dudas a1 respecto y para explicitar mejor 
el ejemplo que se ha dado con respecto al gas natural. si los 
425.000 millones de metros cúbicos en que se incrementaron se 
valorizan al precio que se pagaba el gas que se importaba de Bo-­
livia, reducido el 1/6 de ese valor por lo que cuesta extraerlo, se 
arriba a una cifra de 10.000 millones de dólares nada más que en 
reservas comprobadas de gas puesta sobre tierra, o sea mucho 
más que el endeudamiento externo de todo el seclOr de hidrocar· 
boros, incluyendo el petróleo. Esta es pues, otra fonna de contra· 
partida de la deuda externa (o sea activo menos pasivo), aun en 
sectores donde no hay componentes ffsicos de importación. 

También el sector privado se benefició con el financia· 
miento externo para la instalación de nuevas plantas indus· 
tria les y reequipamiento de las existentes, en rubros tan diver· 
sos como el metalúrgico, siderú rgico, celulósico, textil, petro· 
químico, cemento, aceites, vegetales, así como para un am· 
plio reequipamiento y modernización en bienes de capital (re· 
cuérdese el récord de importaciones de éste rubro para el 
quinquenio 1976·80 y especialmente en 1980). La mejora 
cualitativa en la inversión privada va desde la revolución que 
implicó la introducción de la informática) de la computación 
en gran escala hasta el crecimiento de la importancia del sec­
tor servicios para llevar adelante el progreso tecnológico. 

En el Ane¡c;o n figura lranscripta la última parte de un ur· 
tículo publicado en el diario La Nación los días 22, 23 Y 24 de 
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agosto de 1982 titulado "Martínez de Hoz explica la deuda 
externa", donde he consignado con todo detalle no sólo el ori­
gen y características en cuanto a plazos e intereses de los cré­
ditos del financiamiento externo obtenido, sino también el 
destino rubro por rubro que se le dio (véase cuadro 28 del 
Anexo 1). Allí se enumeran las obras y equipamientos que se 
realizaron en el sector público. 

En cualquier forma, cuando en los discursos políticos se 
sostiene reiteradamente que la deuda externa argentina con­
traída en el período 1976-80 no tiene contrapartida en inver­
siones, para evidenciar lo erróneo de esta afirmación basta 
con echar una mirada a la larga lista de obras, desde el com­
plejo de Zárate-Brazo Largo, las centrales hidroeléc tricas de 
Salto Grande, Futaleufú y Planicie Banderita y la Planta de 
Gas de General Cerri que estaban paralizadas en marzo de 
1976, pasando por las mencionadas en el Anexo 11 , hasta 
aquellas que el propio gobierno que formuló esas críticas ha 
inaugurado, como las Centrales hidroeléctricas de Alicurá, 
Los Reyunos, Río Grande, la Central Nuclear de Embalse, el 
Puente Foz de Iguazú-Puerto Iguazú, el puerto de San Anto­
nio Este, la línea de alta tensión Alicurá-Abasto, el Mercado 
Central de Buenos Aires, la electrificación del Ferrocarril Ro­
ca, gran parte de las nuevas centrales telefónicas y unas cuan­
tas obras más, todas las cuales sólo fue posible realizar gra­
cias al financiamiento externo. 

Conclusión 

El aumento de la deuda externa argentina en el período 
1976-80 impulsó el proceso de capitalización del país, tanto 
en el sector público como en el privado. Fue este endeuda­
miento ex terno, tan cuestionado, el que hizo posible una im­
portante inversión en obras públicas fundame~lIales para recu­
perar el atraso en nuestra infraestructura económico-social, 
así como el reequipamiento requerido para la modernización 
y mayor eficiencia productiva de las empresas públicas y pri­
vadas, junto con el reequipamiento militar. 
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Aunque las grandes inversiones en la infraestructura econó~ 
mica son de lento retorno, es indiscutible que proporcionan 
las condiciones para mejorar y ampliar la capacidad producti~ 
va del país. Iguales conceptos son aplicables al petróleo y al 
gas, así como a la modernización del equipamiento de las em~ 
presas públicas y privadas. ~ ':- '". 

Sin el acceso a los mercados financieros internacionales, en 
las mejores condiciones del momento gracias a la confianza 
suscitada en ellos por la ejecución del programa económico 
del 2 de abril de 1976, no hubiera sido posible llevar a efecto 
las inversiones que se han detallado. 

Debe recordarse nuevamente que si no se hubieran aprove~ 
chado las óptimas condiciones existentes entonces, a partir 
de 1981, con la desaparición de la fuente de financiamiento 
proporcionada por el reciclaje de los petrodólares, no hubiera 
sido posible ya disponer del financiamiento correspondiente y 
dichas obras y el reequipamiento no hubieran podido realizar~ 
se en el período posterior. 

4 - Las causas que llevaron a la situación de crisis de la deu­
da externa 

A partir del segundo shock petrolero de 1979. las condicio~ 
nes económicas y financieras cambiaron fundamentalmente. 
La extraordinaria elevación del precio del petróleo (diez ve­
ces el vigente antes de 1973) originó graves problemas en las 
economías industrializadas, encareciendo sus costos de pro~ 
duce ión y causando recesión. A fines de 1982 la lasa de de­
sempleo en las mismas sobrepasaba 10% con 32 millones de 
personas desocupadas en Europa occidental y alrededor de 10 
millones en los Estados Unidos. 

Desde 1980 se produjo, pues, una variación de las condi­
ciones económicas y financieras en el mundo, causada por 
una conjunción no fácilmente previsible- de factores negati­
vos, tales como la fuerte y larga recesión e inflación en los 
países industrializados, su contracción como mercados impor­
tadores de los productos de los países en desarrollo, la fuerte 
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baja de los precios de exportación de estos últimos junto con 
el incremento de los precios de sus importaciones y una inu­
sual alza de las tasas de interés internacionales, con la decli­
nación del volumen del comercio mundial y el recrudecimien­
to del proteccionismo por parte de las naciones desarrolladas. 
Todo ello afectó seriamente las posibilidades de los países de 
desarrollo intennedio de hacer frente al servic io nonnal de la 
deuda externa que habían contraído. 

En este cuadro influyeron además circunstancias muy espe­
ciales como la que se produjo cuando, luego de la asunción de 
su cargo por el presidente Reagan, el nuevo presidente de la 
Reserva Federal de los Estados Unidos, Paul Volcker, con la 
finalidad de reducir la inflación en ese país, impulsó un fuerte 
incremento en las tasas de interés, con una pronunciada eleva­
ción de la tasa preferencial -prime rate- que repercutió inme­
diatamente sobre las tasas internacionales, espec ialmente en 
la tasa interbancaria de Londres (LlBOR) al cual estaba liga­
da la mayor parte del financiamiento argentino (ver cuadro 29 
del Anexo 1). 

Se configuró así una situación que ha sido calificada con 
toda justicia como la mayor crisis y la más larga recesión de 
la economía mundial desde 1930, producida por la conjunción 
excepcional de la serie de factores negativos enumerados. 

En el ya mencionado ¡nfonne del Fondo Monetario Inter­
nacional (World Economic Outlook 1983, pág. 69) se calcula 
que del total del incremento en el déficit en cuenta corriente 
de la balanza de pagos de los países en desarrollo importado­
res de petróleo, más de un tercio es atribuible al alza de los 
pagos netos por intereses y otro tercio lo es al deterioro de los 
ténninos de intercambio. 

El carácter generalizado de las circunstancias menciona­
das, con consecuencias fuera del alcance de la decisión de 
los países deudores afectados, se comprueba con la gran va­
riedad de los países involucrados, con ecollOmías de muy 
distintas características y también con políticas económicas 
diversas. 

La lista de estas naciones asciende a más de cuarenta, de 

188 

, 

• 

, 



las cuales las más importantes son quince si se incluye a Tur­
quía, que fue la primera que inició la serie en 1979 seguida, 
entre las que tenían en curso renegociaciones de la deuda ex­
terna con Bancos comerciales en 1982-83, por Polonia, Ru­
mania, Yugoslavia, México, Argentina, Brasil, Venezuela, Pe­
rú, Chile, Uruguay, Ecuador, Cuba, Costa Rica. Nicaragua y 
Honduras. Los vencimientos de la deuda externa en curso de 
renegociación en 1982-83 de estas naciones ascendían a la ci­
fra de 100.000 millones de dólares. 

Lo antedicho no implica desconocer que, además de la si­
tuación internacional apuntada, en cada uno de estos países 
han existido circunstancias o polít icas económicas internas 
que han aliviado o agravado los factores internacionales gene­
rales, pennitiendo o no acuerdos más fác ilmente negociables 
o recuperaciones más rápidas o más lentas. 

En la Segunda Conferencia Internacional sobre "La Política 
Económica Argentina 1946-83" realizada en Toledo en mayo 
de 1984 (a la cual nos referiremos en el último capítulo de esta 
publicación), el economista Larry A. Sjaastad observó que para 
la Argentina el servicio de su deuda externa s6lo se transfonnó 
en un problema a partir de la enonne alza en las tasas de interés 
internacionales en ténninos reales además de nominales, vincu­
lados a la recuperación del dólar por la política de Estados Uni­
dos posterior a 1980 y los efectos negativos de la guerra del 
Atlántico Sur. Aclaró además, que si bien era cierto el creci­
miento de la deuda externa argentina durante el gobierno del 
presidente Videla, "es también un hecho que la severidad de la 
crisis corriente de la deuda externa es en gran parte una conse­
cuencia de las desastrosas políticas seguidas por sus sucesores". 

5 - Las perspectivas fUlUras para esta crisis una vez superada 
la emergencia 

Hemos sostenido que la crisis de pagos..extema de los paí­
ses de desarrollo intennedio a que hemos hecho referencia es 
una crisis de ¡liquidez y no de insolvencia. 
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A panir sobre todo del mes de agosto de 1982, cuando Mé· 
xico declaró su inhabilidad para hacer frente al servicio de su 
deuda externa, se generalizó esta crisis que fue extendiéndose 
a los países ya mencionados y que fue encarado en un primer 
msm;l~11t~ con U11. prqceso de renegociación de la deuda para 
superar la emergencia producida y salvar al sistema financie· 
ro internacional de un colapso total. 

El proceso que siguió en los años siguientes ha sido des· 
cripta y analizado en mi artículo que apareció en el diario 
Ámbito Financiero los días 19 y 20 de diciembre de 1984, cu· 
ya última parte está transcripta en el Anexo llI. 

En la actualidad, a través de los esfuerzos que ha realizado 
nuestro país, sobre todo últimamente con el cambio realista 
de su política económica interna a partir de mediados de 
1989, nos estamos acercando a la posibilidad de generar por 
un lado mayores recursos externos al aumentar nuestras ex­
portaciones tanto para poder importar lo necesario para el de­
sarrollo, desenvolvimiento y crecimiento de las actividades 
económicas en el país, como para hacer frente a los pagos re­
queridos por la deuda externa. Ello ha hecho posible que la 
Argentina pueda próximamente negociar su acceso a un cré­
dito de facilidades extendidas del Fondo Monetario Interna­
cional y acogerse eventualmente al llamado Plan Brady que 
otorga soluciones más amplias. 

Además, últimamente la Argentina también ha tomado el 
camino ya iniciado por otras naciones sudamericanas como 
Chile y México de ir disminuyendo el volumen de su deuda 
externa a través del mecanismo de aceptación de títulos de la 
deuda pública nacional en pago de una determinada propor­
ción de las empresas públicas que se privatizan. 

La declinación de las tasas de interés internacionales pro­
ducida en los últimos años (ver cuadro 29 del Anexo 1) ha 
significado una importante reducción en el volumen necesario 
para el servicio de la deuda externa. • 

A fines de septiembre de 1991 el ministro de Economía de­
claró que al confirmarse esta evolución favorable, a través de 
una reestructuración global de la deuda externa la Argentina 
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dispondrá de los fondos necesarios para hacer frente a pagos 
anuales posibles para el pafs por su monto y cumplir así nor­
malmente los compromisos externos. 

Todo ello demuestra cómo, quizá, desde la asunción del 
nuevo gobierno en t 983, con una mejor política económica 
interna y un manejo de las negociaciones de la deuda externa 
más realista en lugar del estilo adoptado de estéril confronta­
ción, se hubiera podido lograr resultados más efectivos, en la 
fonna en Que es posible que se obtengan ahora. 

6- Úlfuga de capitales y los viajes al exterior 

Más de una vez se ha dicho que la deuda externa argentina 
se debe a la fuga de divisas y a los viajes al exterior. 

En ambos casos se confunde stock. que es deuda contraída 
con alguna contrapartida, con "flujo" de capitales que se re­
fleja en la balanza de pagos y con transacciones corrientes, o 
sea pagos por turismo en el exterior que se financian con in­
gresos corrientes, 

La deuda externa argentina existiría aunque no hubiese ha­
bido en el país "fuga de divisas", Ya me he referido al origen 
del financiamiento externo. 

Si se revisan las cifras correspondientes a las reservas inter­
nacionales argentinas, se comprobará que, superado el mo­
mento de desconfianza producido por la crisis bancaria a fines 
de marzo de 1980, las reservas volvieron a crecer hasta agosto 
de ese año inclusive y empezaron a declinar cuando comenzó 
la incenidumbre creada por las condiciones en que se realizó 
la renovación presidencial en el último trimestre de 1980 y 
primer trimestre de 1981. (A este respecto ver los comenta­
rios en el capítulo siguiente sobre la polrtica cambiaria en este 
período,) 

Los acontecimientos posteriores al cambio de gobierno a 
fines de marzo de 1981, las grandes y abruptas devaluacio­
nes realizadas, la pérdida de confianza interna e internacio­
nal en los mercados financieros por la desviación de la polí­
tica económica que se había seguido en los cinco primeros 
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años del proceso, explican ampliamente lo sucedido des­
pués. 

El ahorro en moneda argentina, que había sido fomentado 
por la liberación de las tasas de interés efectuada por la refor­
ma financiera de 1977 y alcanzó un promedio de 23% del 
Producto Bruto Interno entre esa fecha y 1980, sufrió drásti­
camente cuando las grandes devaluaciones hicieron perder la 
fe del ahorrista en la palabra del gobierno, declinando fuerte­
mente a partir de entonces. 

Así se fue reemplazando el ahorro en el país en moneda ar­
gentina por el ahorro en el exterior en divisas e)(tranjeras. 

Con respecto a los viajes al e)(terior, deseo dejar sentados 
dos conceptos básicos: 

l. No es "malo" que un argentino pueda viajar internacio­
nalmente. Por el contrario, es una forma de romper nuestro 
aislamiento mental y tecnológico. poder comprobar el progre­
so de otros países que no se han quedado estancados como el 
nuestro, educar por el ejemplo de lo que se ve y estimular pa­
ra hacer lo mismo en nuestro país. 

Los argentinos no tienen por qué ser ciudadanos de segun­
da clase en este mundo moderno que no tiene fronteras y no 
tienen por qué estar condenados al aislamiento y al atraso. Se­
ría de desear que todos ellos pudieran tener la oportunidad de 
viajar y así mejorar su nivel cultural y tecnológico. Más de un 
industrial ha resuelto reequipar y modernizar su fábrica des­
pués de haber tenido la oportunidad de ver lo que sucede en 
otros países. 

2. Afirmar que la deuda externa se debe en gran parte a los 
gastos de viaje es confundir un "gasto" que se pagó al conta­
do o en un plazo corto con un "inversión" que se financia con 
un crédito del exterior. 

3. El deseo de viajar que sintieron los argentinos para po­
nerse al día y salir de su atraso quedó nuevamente evidencia­
do en diversas ocasiones con posterioridad a 1985, cuando los 
aviones estuvieron otra vez repletos de ávidos viajeros que 
por diversas causas vieron favorecidas su posibi lidad de via­
jar. Existe, sin embargo, una diferencia: durante los años de la 
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así llamada "Plata Dulce" (¿sería preferible la Plata "amar­
ga"?) había libertad cambiaria y el equipaje que traía el viaje­
ro podía entrar legalmente (ciertamente debe reconocerse que 
hubieron abusos en cuanto a cantidades). Con posterioridad, 
sin embargo, los controles, reglamentaciones y limitaciones 
existentes sólo sirvieron para fomentar la corrupción sin dete­
ner la "importación". 

• 
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vm -'EL PROGRAMA DE ESTABILIZACIÓN 
MONETARIA 

La evolución hasta fines de 1978 

La lucha contra la innación tuvo durante nuestra gestión ca· 
racterísticas muy particulares, tanto ppr el altísimo nivel al 
que había alcanzado al iniciarse la misma, como por el/argo 
período durante el cual había existido en el país. 

Durante un tiempo de alrededor de treinta años, con algu· 
nos períooos de excepción, los argentinos se habían habituado 
a convivir con la inflación y aun más que ello, se habían visto 
necesitados de aprender las reglas para poder sobrevivir en el 
persistente cuadro inflacionario. 

La instrumentación de las medidas de liberalización ante· 
riormente mencionadas en cierta forma retardó nuestra lucha 
contra la inflación, puesto que algunas de ellas sólo podían 
evidenciar resultados positivos en un plazo mediano, mientras 
que en el corto término su efecto sería negativo puesto que in· 
cidían en el proceso de realimentación del crecimiento de los 
precios, tales como la liberación de las lasas de interés y de los 
alquileres, ia eliminación de beneficios impositivos que confi· 
guraban verdaderos subsidios a los contribuyentes, de subsi­
dios directos a las tarifas de los servicios públicos y a los pre· 
cios de ciertos productos (combustibles), junto con la elimina· 
ción del control de precios y de los impuestos a la exportación. 

Por otra parte. esa misma estructura que se quería modifi· 
car era un factor que contribuía a hacer posible la perpetua· 
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ción de la inflación. En especial la existencia de una econo­
mía cerrada, con sectores en los que prácticamente no había 
competencia o ésta era sumamente limitada, dificultaban el 
logro de la estabilidad. 

Durante 1976 y 1977. una serie de situaciones heredadas 
como las que originaron el déficit fiscal, los swaps, los segu­
ros de-crédito a· la importayión, así CQITlQ el secJor,ellttemo, 
contribuyeron a la creación de dinero. Esto incidió en las ta­
sas de inflación de 1977 y parcialmente en las de 1978. En 
ese año el sector público dejó de ser un factor expansivo, pero 
en cambio el sector externo contribuyó a la expansión de la 
oferta monetaria más allá de lo que se previó inicialmente al 
existir un importante saldo favorable en la balanza comercial, 
que no podía ser equilibrada por insuficientes importaciones y 
que llevaba al Banco Central a comprar en el mercado divisas 
no demandadas, sosteniendo así el tipo de cambio (por cada 
divisa que adquiría el Banco Central debía emitir los pesos 
correspondientes). El superávit del sector externo se convirtió 
así en impulsor de la inflaci6n debido a la acumulaci6n de re­
servas en una economía aún sin suficiente apertura externa 
(en 1979 el 85% de la expansi6n monetaria tenía su origen en 
el sector externo). 

Por ello el programa de pautas cambiarias y tarifarias pre­
nunciadas que se puso en aplicación a partir del 1 de enero de 
1979 tenía un doble propósito: por un lado, lograr un mayor 
equilibrio en las cuentas externas, lo que favorecería una re­
ducción en el impulso inflacionario y, por la otra, promover la 
modernizaci6n y reequipamiento del aparato productivo del 
país que pennitiera alcanzar una estructura econ6mica com­
petitiva. 

Al mismo tiempo de llevar adelante el ataque a la inflación 
y a la reducción de costos, tuvimos también que ir realizando 
la contención de la e:tpansión monetaria en un proceso difícil 
de remonetización de la economía, porque el coeficiente de li­
quidez que encontramos estaba en un nivel muy bajo. O sea, 
que los activos monetarios del sector privado, que a comien­
zos de la década del 40 representaban el 60 por ciento del 
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producto bruto interno, y cuando nos hicimos cargo en 1976 
estaban al nivel del 9 por ciento, gradualmente fueron e leván­
dose hasta alcanzar e l 26 por ciento, en medio de un proceso 
de reducción de la expansión mone taria. 

Mientras la tasa de expansión de los recursos monetarios en 
los primeros tiempos de nuestra gestión era de más del 300% 
anual, para los doce meses anteriores a enerb de 1980 estaba 
en un nivel del 186% y al año siguiente, el que terminó en 
enero de 198 l . se redujo en 100 puntos, al 86 por c iento, o 
sea que aquí también se alcanzó un progreso importante. 

Era necesario asimismo lograr un cambio de memalidad en 
ti ciudadano argentino acostumbrado a ,,¡vir en un pernla­
nellle proceso de inflación. Ello abarcaba lanto al consumidor 
como al productor agropecuario e industrial y al comerciante, 
al obrero, al profesiona l y a los mismos gobernantes. 

El pico del 920 por ciento an ual de crecimiento del fndice 
de precios al por mayor ex istente a comienzos de nuestra ges­
tión de gobierno. y un nivel mensual correspondiente a marzo 
de 1976 de un a lza del 54 por ciento de los prec ios mayoristas 
para ese solo mes, que anual izado representa un 17.000 por 
ciento, descendió en una primera etapa bastan te rápidamente, 
para luego estancarse alrededor de un nivel anual del 150 por 
ciento. 

Ello se explica por la incidencia de los factores antes men­
cionados que realimen taban el proceso, así como por las pro­
pias expeclalims il/flacionarias de lo poblaci6n, indebida­
mente altas. que actuaban como un faclor adiciol/al de reci­
claje. 

A mediados de 1978 en general todo el país, las autorida­
des militares y nosotros mismos. considerábamos que había­
mos tenido bastante éxito en todo el programa, no así con la 
in nación. La gran presión era que había que "hacer algo" con 
ella. 

Era necesario quebrar ese piso del 150% anual que parecía 
imperforable. Después de los estudios correspondientes a car­
go del Banco Central y su discusión y med itación por parte de 
los miembros del equ ipo económico, el presidente dec idió 

196 



mantener una reunión con la Junta de Gobierno o sea con 'los' 
tres Comandantes en Jefe y sus asesores para exponerles las 
opciones posibles de adoptar al respecto. Les explicamos que 
el sistema más tradicional era el de la restricción monetaria 
total y que el otro camino posible, que quizá podría sorpren­
der porque era algo menos conocido, consistía en tomar como 
variable de ajuste el tipo de cambio. 

Es decir, uno era el modelo de moneda activa con severa 
restricción de la oferta monetaria sin fijación del tipo de cam­
bio. El otro consistía en mantener el sistema vigente de dinero 
pasivo, o sea un control no del total de la oferta monetaria si­
no sólo de los medios de pago de origen interno, con flujo li­
bre de capitales con el exterior y tasas de interés, así como un 
tipo de cambio fijo. La novedad que se incorporaba era del 
anuncio anticipado del ajuste del tipo de cambio a producirse 
sobre un período determinado de meses, con una gradual re­
ducción en el ritmo de ajuste de la paridad cambiaria. 

La decisión de la Junta fue contundente en el sentido que 
no estaba dispuesta a aceptar una recesión generalizada, que 
consideraba altamente inconveniente desde todo punto de vis­
ta. En la Argentina existe una gran renuencia hacia la rece­
sión. En muchos de sus procesos de estabilización, se habían 
sufrido grandes recesiones muy dolorosas por restricción mo­
netaria. Recuerdo que cuando me tocó asumir el Ministerio de 
Economía por vez primera en mayo de 1963, había un atraso 
de cinco meses en el pago de los sueldos de la administración 
pública, que pudimos poner al día con un gran esfuerzo gra­
dualmente de junio a octubre de ese año, fecha en que se cele­
braron las elecciones que ponían término al gobierno 
de ese entonces. El año anterior, en 1962, se habían llegado a 
pagar los sueldos de la Administración Pública con Bonos, 

~ política que había resultado de una gran impopularidad. 
La resultante de estas y otras experiencias había dejado en 

nuestro país una verdadera hipersensibilidad. contra una rece­
sión generalizada y aunque a mediados de 1978 ése no era to­
davía el caso, se consideraba prudente no volver a repetir esas 
experiencias pasadas. Por otra parte, el pasar a esa altura del 
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programa de un tipo de cambio fijo a uno flotante cuando aún 
rió' había sido dominada la inflación, podría resultar, según la 
expresipn popular, como "cambiar de caballo en el medio del 
río", con el riesgo de ahogarse en el intento. 

Explicamos también claramente en ese momento que adop­
tando como variable de ajuste al tipo de cambio poníamos el 
peso del esfuerzo en el sector exportador. Sin embargo, esti­
mando que podían lograrse los objetivos en un término relati­
vamente corto, en virtud de que dicho sector estaba pasando 
por un buen momento, el sacrificio podría resultar aceptable, 
con beneficio también para el mismo al contribuir a dominar 
la inflación que era perniciosa para todos los sectores de la 
economía. 

Lo importante era que el período de ajuste debía ser corto. 
En general estos programas de ajuste pueden tener éxito si se 
cumplen en un plazo breve, pero si el mismo se prolonga la 
presión se toma insoportable pues el esfuerzo impuesto resul­
la excesivo e inconveniente. 

Por otra parte, con este sistema se cumplía con un objetivo 
que había sido largamente reclamado especialmente por los 
sectores industriales. Se nos decía que con la gran camidad e 
importancia de reformas que se estaban realizando al mismo 
tiempo, existía una cierta inseguridad en la evolución de las 
variables económicas que impedía proyectar la actividad em­
presaria sobre un plazo razonable. Se nos pedía que propor­
cionáramos ciertas orientaciones o pautas para guiar la con­
ducta de los sectores productivos. 

El sistema camhiario de 1979 - 1980 

El programa que finalmente se adoptó consistía en el pre­
nuncio, a partir del 1 de enero de 1979 y por un período de 
ocho meses, de la evolución de cuatro pautas que servirían 
para proporcionar el horizonte de certero reclamado: l. el 
ajuste de la paridad cambiaria; 2. el ajuste de las tarifas de los 
selVicios públicos; 3. la expansión monetaria interna y, 4. el 
ajuste salarial. 
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La evolución que siguió el nuevo sistema no pudo ser tan 
corta ni lan manejable como había sido previsto, por diversos 
motivos. En primer lugar el programa debía ser anunciado so­
bre el fin del año 1978 para entrar en aplicación el J de enero 
de 1979. En la última quincena de 1978, sin embargo, la si­
tuación internacional derivada del conflicto limítrofe con Chi­
le obligó a que el discurso de fin de año en que debía anunciar 
el nuevo programa se adelantase al 19 de diciembre. Lo que 
ni el ministro ni ninguno de sus colaboradores previó fue que 
las medidas destinadas a dar un horizonte de certeza que 
habían pedido los mismos agentes económicos, que no esta­
blecía un control de precios. al anunciarse con anticipación 
desencadenarían una reacción no imaginada. Dada la preven­
ción propia de una sociedad con una mentalidad todavía en­
ferma por la inflación. y habiéndose conocido diez días antes 
de su entrada en vigencia, esos mismos agentes económicos 
aprovecharon los diez días de anticipo involuntario para au­
mentar, entre la fecha del discurso y el I de enero de 1979, un 
20 a un 30% la mayor parte de los precios para ponerse a cu­
bierto de cualquier circunstancia, lo que introducía un co­
mienzo desfavorable para el nuevo sistema. 

Como consecuencia, el mes de enero de 1979 terminó con 
un aumento en el nivel de precios mayoristas del 10% y de 
los precios al consumidor de casi el 13%, provocando la in­
quietud general de que se había reavivado el proceso inflacio­
nario. En conocimiento de que ello iba a suceder en virtud del 
movimiento de precios ya aludido que se había detectado, el4 
de enero de 1979 se dictó la Resolución NI! 6 del Ministerio 
de Economía que disponía integrar en el Instituto Nacional de 
Estadística y Censos (INDEC) un grupo de encuestadores que 
debía proporcionar a la Secretaría de Estado de Comercio la 
información sobre la evolución de los precios. Dicha Secreta­
ria debía evaluar especialmente aquellos casos en que la va­
riación de precios de los productos denotase desvíos en rela­
ción con los ajustes cambiarios y tarifarios prenunciados, con­
centrando su estudio sobre los incrementos de precios que en 
relación con los vigentes al 15 de diciembre de 1978 hubiesen 
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s~'perado la evolución del tipo de cambio. Si de dichos análi­
sis surgía que los aumenlos de precios en cuestión respondían 
a factores ajenos a variaciones en los precios de los insumos, 
la Secretaría de Comercio debía proponer la aplicación antici­
pada de algunas de las etapas de la refonna arancelaria a los 
fines de nivelar el abastecimiento del mercado, así como toda 
medida conducente a evitar abusos de posiciones en el merca­
do incompatibles con una situación de pleno abastecimiento 
del mismo o de detenninados sectores productivos que, aun 
contando con capacidad ociosa, podrían estar en condiciones 
de responder ante una mayor demanda con incrementos de 
precios en lugar de perseguir el objetivo de maximizar sus vo­
lúmenes de venta. De esta manera se pretendía corregir las 
posibles distorsiones que pudieran crear las variaciones de 
precios de aquellos productos que se encontrasen protegidos 
con altos aranceles de importación. 

Esta resolución, que fue muy criticada por los sectores 
afectados, resultaba sin embargo indispensable para intentar 
disciplinar de alguna manera las mentalidades y las conductas 
empresariales para evitar el reciclaje indebido de condiciones 
inflacionarias. 

Poco más de dos meses más tarde, un nuevo factor. esta 
vez de orden internacional, vino a perturbar el desenvolvi­
miento del sistema. En efecto, en marzo de 1979, con la caída 
del Sha de Irán se produjo el segundo shock petrolero con un 
importante aumento de los precios, no sólo del petróleo sino 
de todas las demás materias primas y productos que reaccio­
naron en cadena frente a tan brusca elevación del costo de la 
energía. 

Debido a ello, durante los primeros ocho meses de 1979 
existió un elevado margen para el aumento de los precios in­
ternos, sin que el nivel declinante del ajuste cambiario esta­
blecido por las pautas prenunciadas llegara a afectarlo. 

Se produjo así una divergencia entre el ritmo de crecimien­
to de precios internos y el ajuste de la paridad cambiaria. que 
llevó a un fuerte reclamo de los sectores productivos para que 
se cerrara la llamada "brecha cambiaria" o se recuperara el 
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supuesto "relraso cambiario" a través de una devaluación o de 
un más rápido ajuste cambiario. 

Durante este período manifestamos con insistencia que esta 
situación era excepcional que no podía perdurar y que no de­
bía pretenderse convalidar todo aumento de precios internos a 
través de un ajuste de la paridad cambiaria. 

Señalamos repetidas veces como un error de enfoque el 
querer identificar o indexar el ajuste de la paridad cambiaria 
al ritmo del aumento del nivel de precios internos. Ello impli­
ca intentar fijar una equivalencia entre dos indicadores que re­
flejan cosas distintas. Mientras la paridad cambiaria es el re­
sultado de diversos factores que influyen en su nivel, tales co­
mo la situación de la balanza de pagos, las corrientes comer­
ciales, los movimientos de capital, las tasas de interés interna­
cionales e internas, así como las expectativas sobre estas va­
riables y sobre la situación política interna e internacional, el 
nivel de los precios internos es solamente uno de los factores 
que influyen en la paridad cambiaria sobre todo por medio de 
los flujos de comercio internacional de un país. 

La indexación del ajuste de la paridad cambiaria con la 
evolución de los precios internos estimula un reciclaje de la 
inflación a través del efecto de las devaluaciones sobre el cre­
cimiento de los costos. Todo aumento de costos es automáti­
camente trasladado a los precios, lo que a su vez exige una 
nueva devaluación para que los precios de la producción na­
cional no queden descolocados en su posibilidad de compe­
tencia en los mercados internacionales. Sólo sería posible evi­
tar esta mutua interacción entre devaluación y precios, si una 
situación fuertemente recesiva impidiera transitoriamente la 
elevación de los precios por una drástica caída de la demanda. 

Una devaluación solamente puede producir efectos favora­
bles para un detenninado sector que la reclama si este pudiera 
conservar sus beneficios para sr y evitar que pasen también a 
otros sectores. La transferencia generalizada a los precios de 
una fuerte devaluación anula inmediata o gradualmente los 
aparentes efectos benéficos de la misma al aumentar los cos­
tos de producción y retomar a una relación costo/precio que 
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puede ser incluso peor que el anteriormente existente. Al pro­
ducirse el ajuste hacia la convalidación de un nivel más eleva­
do de precios se da un nuevo e inexorable impulso a la espiral 
inflacionaria. 

Existen múltiples ejemplos en el mundo de desvinculación 
entre la evoluc ión de los precios internos y ellipo de cambio. 
En épocas recientes. países industrializados como Alemania, 
Francia (Plan Barre) Gran Bretaña y Estados Unidos. así co-
mo en Sudamérica, Chile, Uruguay y aun Brasil han adoptado 
ajustes de paridad cambiaria menores que el ritmo de eleva­
ción de los precios. As imismo, un proceso de estabilización 
conduce a menudo a un revalúo de la moneda. Los cambios 
estructurales introducidos por nuestro programa con respecto 
a la unificación del mercado cambiario, la eliminación de los 
derechos de exportación, la rebaja de aranceles. así como la 
elevayión d~ los precios intefTJacionales relacionados con las 
exportaciones argentinas implicaban un movimiento en la re-
lación dólar/precios hacia un nuevo nivel más bajo de equili-
brio. 

En el contexto inflacionario en el que se había vivido hasta 

• 

• 

entonces en el p~ís, la actividad productiva estaba aCOSlum- ~ 

brada a lo que podña llamarse el p~oceso ~el "suma y sigue". 
Es decir cada uno aceptaba el precio de su proveedor de mate-
ria prima o de insumos o de bienes intermedios sin discutir-
los, lo incorporaba a sus casIos y lo pasaba en sus precios al 
es labón ,post(:rior, y. el que debía comerc ializar O exportar el 
producto terminal acababa pidi~ndo una devaluación o un re-
embo,lso porque sus costos no eran competiti vos. 

Esta era la actitud que procurábamos modificar. Había un 
techo dado por el nivel arancelario y por el cambiario. Era ne­
cesario realizar t;l esfuerzo inverso para lograr la reducc ión de 
costos. Cada uno debía discutir con su proveedor el nivel del 
precio de sus insumas y de malerias primas en relación con el 
precio d~l mercado que lograba para su "raduclo. Esto era 
esencial. Evidf!ntemente era más cómodo el sistema anterior, 
pero debía hacerse un intento serio para llegar a operar una 
verdadera reducción de los costos en toda nuestra economía si 
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queríamos ser competitivos en lo interno y en lo intemaci6 1 

nal. 

La reducci6n de costos 

Nuestra política implicaba la decisión. en el contexto del 
programa antiinflacionario. de no convalidar ¡os crecimientos 
de precios por vía del ajuste de la paridad cambiaria sino. en 
cambio. exigir un esfuerzo de reducción de costos por parte 
de las unidades productivas a través del mecanismo de la 
competencia. 

En el mercado argentino existían. por cierto. muchos secto­
res en los cuales había escasa posibilidad de competencia en 
un esquema de economía cerrada, con la existencia de contro­
les de todo tipo, de precios, de cambios y otros. El programa 
de 1976 había llevado adelante su objetivo de liberación que 
resultó en la eliminación total de todos estos controles, inclu­
yendo el de los precios y el de los cambios. y esta liberación 
requería la existencia de una mayor competencia en el merca­
do. 

En este esquema la competencia reemplaza el control di­
recto de precios por el Estado, exigiendo una acción del sec­
tor productivo para adaptar sus costos en consecuencia. 

Éramos los primeros en reconocer que el Estado debía dar 
el ejemplo en este esfuerzo de reducción de casIos. En efecto, 
gran parte de su alto nivel es responsabilidad directa del Esta­
do en lo que se ha dado en llamar el "costo argentino", causa­
do por la ineficiencia y la obsolescencia de la infraestructura 
económica y de los servicios públicos que encarecensignificati­
vamente la producción industrial y agropecuaria. A ello se ha­
bía dirigido fundamentalmente nuestro esfuerzo de inversión 
pública para mejorar y modernizar toda la infraestructura eco­
nómica. tal como se ha descripto en el capítulo correspon­
diente. Además considerábamos que el Estaao también debía 
de contribuir a este proceso de reducción de costos en el cam­
po impositivo, tarifario. arancelario y financiero, 10 que ten­
dría el efecto de mejorar la relación costo-precio sin los efectos 
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n'egativos que podría traer aparejada una devaluación mayor. 
En un mensaje dirigido al país el 10 de julio de 1980, anun­

ciamos una serie de medidas a ese respecto, entre las cuales 
cabe destacar la generalización del IVA (Impuesto al Valor 
Agregado) ampliando la base impositiva al incorporar la casi 
totalidad de los bienes y servicios y la eliminación de 23 im­
puestos, la mayor parte de los cuales afectaban la producción 
(12 de ellos gravaban específicamente al sector agropecuario, 
incluyendo e14% de la producción), así como diversas contri­
buciones a cargo de las empresas como el 15% sobre los sala­
rios del aporte jubilatorio patrona l y el 5% sobre los salarios 
para el FONAVI (Fondo Nacional de la Vivienda). Además 
de eliminar estos verdaderos impuestos al trabajo que contri­
buían a un encarecimiento de los costos, al reemplazar los in­
gresos que recibía el sistema previsional o de viviendas por 
montos equivalentes provenientes de la generalización del 
IVA, se introducía como efecto adicional la eliminación de la 
posibilidad de la alta evasión existente en estos campos. Con 
ello se mejoraba tanto la recaudación previsional y aquella 
para la construcción de viviendas, como el aliciente existente 
para el pago de una parte del salario extraoficialmente, fuera 
de planilla (o sea "negro"). 

Otra ventaja del nuevo sistema era que el IVA es deducible 
de los productos que se eKportan mientras que los impuestos 
derogados no lo eran. Ello tenía efectos prácticos similares a 
una devaluación sin sus inconvenientes. 

Al generalizarse el IVA se facilitaba su control para dismi­
nuir la evasión, reduciéndose la competencia desleal existente 
en muchos sectores y disminuyendo la distorsión de los pre­
cios relativos al consumidor. Se preveía una importante y ma­
yor recaudación al disminuir la evasión. 

Al sustituirse un impuesto al trabajo asalariado por un im­
puesto al valor agregado se favorecía así la eliminación de la 
discriminación que beneficiaba a la empresa que evade sus 
obligaciones legales y se pcnnitía nonnalizar situaciones irre­
gulares en materia de salarios. También se actuaba contra el 
aspecto negativo de algunas formas de "cuentapropismo", 
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cuando se adopta esa modalidad de trabajo para evadir cargas 
sociales. Ya hemos destacado en un capítu lo anterior que el 
trabajo "por cuenta propia" no es en sí mismo condenable. 
pudiendo ser incluso más eficiente (por ejemplo, cuando se 
adapta mejor a tareas sin continuidad). 

Las medidas de orden tarifario. o sea referentes a tarifas de 
servicios públicos, comprendían la reducción de los incremen­
tos mensuales que gravaban a los consumos industriales de 
electricidad y de gas, además de ciertos beneficios que implica­
ban un menor costo para las industrias eleclTo-intensivas y las 
plantas que formaban parte de conjuntos productivos integra­
dos y aquellas que autogeneraban su energía. Para las industrias 
grandes consumidoras de gas también se aprobaba un cuadro 
larifano que acentuaba la reducción progresiva en las tarifas 
con el propósito de beneficiar a las economías de escala. 

En el orden arancelario, se derogaron todos los gravámenes 
extra-arancelarios existentes, en su mayor parte destinados a 
ciertos fondos especiales para detenninados sectores, contri­
buciones que gravaban tanto a la importación como a la ex­
portación. De esta manera se sinceraba el nivel de protección 
nominal al establecido en el régimen propiamente arancelario . 
A estas ocho contribuciones que se derogaban, se agregaba la 
eliminación de las tasas de estadística y de arancel consular, 
que al ser reemplazados sus fondos específicos por aquellos 
provenientes del presupuesto general, pennitía eliminar la in­
tervención consular en las facturas de importación, lo cual be­
neficiaba la agilización de los trámites relacionados con las 
importaciones. 

En todos los casos de gravámenes eliminados las finalida­
des a que estaban destinados serían atendidas en el futuro a 
través del Presupuesto Nacional sobre la base del principio de 
su universalidad. 

Asimismo, se disponía la reducción a cero de los aranceles 
de importación a los insumas no produci<fbs en el país, cuyo 
máximo se encontraba en el 10%. También se reducía a cero 
el arancel correspondiente a una serie de elementos no produ­
cidos localmente en materia de instrumental médico..quirúrgi-
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cb y d-e investigación científica, drogas y elementos culturales 
en general. 

Paralelamente se eliminaba el tratamiento diferencial en la 
aplicación de impuestos internos a bienes importados con el 
fin de emparejar su , ituación con los productos nacionales. 

También se reducía la protección para la importación de 
vehículós utilitarios de doble tracción, considerándolos como 
un insumo importante para el sector agropecuario. El mismo 
tratamiento se preveía para los vehículos destinados a los ser­
vicios públicos de transporte internacional de pasajeros y de 
carga como una manera de abaratar el costo del transporte. 

Con el fin de evitar la competencia desleal en detenninados 
tipos de imponaciones, se sancionó una ley anti-dumping, 
con su decreto reglamentario, que reconoda la experiencia re­
cogida durante el proceso de apenura realizado. 

En síntesis, todas estas medidas estaban destinadas a redu­
cir los costos internos. Por un lado mejoraban la situación de 
los precios finales de expon.ación con respecto a la paridad 
cambiilria, así como para aquellos productores que competían 
con la importación. Por el otro, la reducción de cargas socia­
les e impuestos constituía una disminución importante de sus 
costos, especialmente la reducción a cero de insumos impor­
tados' y la eliminación de los gravámenes extra-arancelarios. 

Estas disposiciones eran acompañadas por otras de orden 
financiero que estaban inspiradas en la misma finalidad. 

En materia cambiaria, se estableció que el ajuste de la pari­
dad se estabilizarra en un 1 % mensual a panir de entonces. 

En el mensaje dirigido al pafs del 10 de julio de 1980 in­
sistimos en la necesidad, pues, de reducir costos como mé­
todo más efectivo que las fuertes devaluaciones, que resul­
tan contraproducentes al propagar el impulso inflacionario 
a toda la economía. Reconocimos que era cierto que estába­
mos poniendo un techo con la reforma arancelaria y con el 
ajuste cambiario, pero considerábamos que ello podría 
afrontarse con éxito si las empresas hicieran un verdadero 
esfuerzo para discutir los precios con sus proveedores de 
materia prima y de insumos y ajustar sus propios costos en 
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un proceso de racionalización empresaria que era también 
indispensable realizar. ' 

Con posterioridad a haber dejado mis funciones en c:;:1 ;Mi­
nisterio de Economía, muchos empresarios 'industritiles me' re­
conocieron personalmente que cuando realmente fueron pues­
tos con la espalda contra la pared por la reducción del techo 
arancelario y cambiario, consiguieron rebajar sus costos hasta 
un 30%. Frente a la pregunta de por qué no lo habían hecho 
antes, la contestación unánime era que mientras se pudiese 
transferir los mayores costos a través de una devaluación o de 
un reembolso, no había aliciente para realizar el esfuerzo co­
rrespondiente. Solamente ~uimdo eso ya no e~a posible por­
que el s,istema no convalidaba más con inflación la falta de 
ajuste de los costos, entonces ya no se podía continuar como 
antes: o se efectuaba el ajuste o se enfrentaban graves dificul-
tades. ' . 

Hubieron así empresas que no creyeron en la conii~uidad 
del prog'rama y les fue mal. Otras creyeron, ~ ajustaron y ¡es 
fue bien. Esto es parte de la vivencia y de la actitud mental y 
personal que no puede ~e~ proporcionado pOr u~ .m,ódc;lo.eco­
nométrico, pero que se basa en la realida~ argeníina y en la 
experiencia vivida. '. ' _ 

Por ello,' el preanuncio anticipado del ajuste cambiariq con 
una reducción pro~resiva del mismo, que en aquelf<!- época se 
llamaba comúnmente "la tablita", para tener éxito debía estar 
acompañada por los empre~arios en genera! con u,ñ iran es­
fuerzo de reducción de costos. La realidad es que cosió mu­
cho que los agent~s económicos se .'aparia~n .& .1~ p,?sicjón 
generalizada con respecto a la indexación siinpli~ta entr~ la 
evolución de los precios inte:mos y el ajl!s~e de la parídad 
cambiaria. . ' 

Los resultados logrados hacia fines de 1980 

• 
He~os recordado ya que en los comienzos de 'la aplicación 

de la "tabl ila", en los prime;os ocho meses de í 979, se había 
producido una gran disqepancia entre ambas curvas, porque . . 
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con el alza de los precios internacionales inducidos por el 
shock petrolero de marzo de 1979 los precios internos habían 
podido aumentarse con independencia del ajuste cambiario. 
Pero había que darse cuenta también que en realidad, si los 
precios internacionales se habían elevado bastante, el nivel de 
paridad cambiaría necesario para exportar era distinto que el 
existente a principios de 1979. Por lo tanto, al hacer los cálcu­
los con respecto al supuesto "relraso cambiario" de esos pri­
meros ocho meses del año. debía tomarse en cuenta también 
el alza de los precios internacionales, así como las rebajas 
arancelarias y del tipo de cambio que permitía importar insu­
mas a menor costo. La brecha entre la evolución de los pre­
cios internos y la paridad cambiaría no era, pues, lo que apa­
recía por la comparación simplista de los mismos, sino bas­
tante menor. 

Debe recordarse, as imismo, que aunque la paridad de la 
moneda argentina se fijaba en relación con el dólar, ésta no es 
la única divisa en que se concretan operaciones comerciales y 
financieras en la Argentina. Al respecto, el dólar pasó lanlo 
por períodos de apreciación y revalúo como de depreciación 
frente a otras monedas de uso internacional como el marco 
alemán, la libra esterlina, el yen japonés y el franco suizo o 
francés, lo que tam bién repercutía sobre la situación argenti­
na. 

A partir de septiembre de 1979, con la estabilización de los 
precios internacionales. la concreción de la mayoría de las co­
rrecciones estructurales y un funcionamiento de la economía 
argentina más integrada con la in ternacional, se comenzaron a 
percibir los efectos positivos que la eliminación de la falta de 
competencia en un mercado de economía cerrada tenía sobre 
el grado de estabilidad monetaria. 

Desde entonces, mes a mes , los índices de precios mayoris­
tas y minoristas comenzaron gradualmen te a descender en tal 
forma que para el año calendario de 1980 el~índice de precios 
mayoristas fue del 57,5% (compárese con el 54% mensual de 
marzo de 1976) y el de precios minoristas del 87,6%. Más 
aún, si se toma el cuarto trimestre de t 980 anua/izado y des-
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contando los efectos de la generalización del !VA (que fueron 
menores). se comprueba que el incremento en el índice de 
precios mayoristas fue del 26% y el promedio de éste con el 
aumento de precios al consumidor fue del 38,8%. 

Precisamente en este último trimestre del año 1980, el rit­
mo de ajuste de la paridad cambiaría más el 1,5% de inflación 
internacional representaba. anualizado, el 37%. O sea que la 
convergencia entre la evolución del ajuste de la paridad cam­
biaria y el del incremento de precios se había logrado. 

Es evidente que estos resultados no se obtuvieron sin impo­
ner ciertos sacrificios a diversos sectores de la economía. Sin 
embargo, considerábamos que ello era en aras del interés ge­
neral y que eran transitorios, con la finalidad de lograr un re­
sultado definitivo y mejor para todos como era el de terminar 
con el flagelo inflacionario. logrando una estabilización que 
no fuera artificial sino que pudiera mantenerse por estar basa­
da en factores reales como lo era un cambio en la estructura 
de costos. 

Sin embargo, se produjo una gran sensibilización respecto 
de este tema. La "tablita" llegó a transformarse prácticamente 
en una mala palabra, y seguramente porque el esfuerzo resul­
tó demasiado prolongado las críticas arreciaron en toda forma 
para lograr torcer la determinación política de llevar el pro­
grama a cabo. 

Las críticas al sistema cambiario de 1979 - 1980 

La crítica que se efectuó contra el sistema cambiario utili­
zado en los años 1979-80 se dirigió tanlo a sus aspectos doc­
trinarios como a sus efectos prácticos. 

En primer lugar se nos acusó de utilizar el instrumento cam­
biario en forma incoherente con los principios de libertad, de la 
economía abierta y de mercado. Al respecto, cabría simplemen­
te recordar que el sistema del "patrón oro" <Iásico, que nunca 
ha sido acusado de no conformarse a dichos principios. fue pre­
cisamente un régimen de lipo de cambio fijo y dinero pasivo. 
Es necesario no confundir el sistema utilizado para fijar el tipo 
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de cambio con el rtgimen de libertad del mercado cambiano. 
Tanto un tipo de cambio fijo como uno flotante o libre son am­
bos absolutamente coherentes con los principios centrales de li­
bertad y competencia. Uno es la detenninación del valor nomi­
naldellipo de cambio con o sin prenuncio de niveles, pero con 
un programa de control de recursos monetarios sólo de origen 
interno. El otro es el control total de la oferta monetaria sin fija­
ción oficial del tipo de cambio, dejando que las fuerzas del 
mercado lo establezcan (a veces en fonna absoluta y a veces de 
manera limitada como en la llamada flotación "sucia''). 

Por otra parte, el sistema de tipo de cambio nominal ha si­
do el procedimienlo que ha tenido mayor vigencia histórica 
lanlO en la Argentina como en el resto del mundo. Además. se 
considera generalmente que es muy difícil salir de una situa­
ción altamente inflacionaria con un tipo de cambio libre, por 
la volatil idad e inseguridad que sus variaciones traen apareja­
das. Es posible que en una situación en que el sistema econó­
mico en nuestro país hubiese estado más abierto y estabiliza­
do, nuestra elección acerca de la forma de fijación del tipo de 
cambio hubiese sido distinta. 

Se objetó asimismo que hubiésemos utilizado herramientas 
estructurales (los arance les) para obtener la contención de 
precios. Sin embargo, si bien la política de reducción arance­
laria tiene evidentemente como propósito básico el de lograr 
el progreso, el incentivo para la modernización y la mejora de 
la eficiencia industrial introduciendo el factor de la competiti­
vidad, inevitablemente trae como consecuencia una conten­
ción de la posibilidad de la elevación de los precios en virtud 
de la competencia que introduce en el sistema. 

También se nos enrostró el haber utilizado la poHtica cam­
biaria como un instrumento para obtener la contención de la in­
flación. De aHí surgfan los argumentos aduciendo que el tipo de 
cambio estaba "retrasado" y que este supuesto retraso debfa ser 
recuperado paro permitir una mejor evolución económica. Sin 
embargo, los términos "retrasado" o su contraparte "adelanta­
do",lo mismo que "alto" o "bajo", son relativos y no absolutos. 
O sea si el tipo de cambio está relrosado lo es en relación con 
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algo o sea con un patrón o medida de referencia que se consi­
dera normal o adecuado. Al respecto se suele relacionar la lla­
mada "paridad de equilibrio" o compararlo con el promedio del 
tipo de cambio de un período pasado que, como toda utiliza­
ción de las estadísticas, dará resultados diferentes' según 'Sea el 
período que se tome como base para dicha comparación. 

La verdad, en última instancia, es que lo que se quiere ex­
presar con esas afirmaciones es que un determinado tipo de 
cambio tiene un nivel insuficiente para obtener la cantidad de 
divisas o de moneda nacional requeridas para que las opera­
ciones económicas de compra venta, de inversión, de exporta­
ción o de importación sean redituables para el que las hace. 

O sea, que una operación efectuada a un mismo tipo de 
cambio, que no es rentable para unos lo puede ser para otros, 
según sea el nivel de los costos de cada uno. Y éste es el ver­
dadero fondo de la cuestión. Bajo este aspecto la discusión 
sobre el tipo de cambio nominal encubre muchas veces un 
problema que es en realidad estructural como el de los costos 
de producción, de industrialización, de comercialización, 
transporte, energía, etcétera. 

Además un tipo de cambio "alto" podría llegar a convalidar 
cualquier costo por elevado que sea y neutralizar cualquier ni­
vel de protección arancelaria por bajo que sea, constituyéndo­
se así en una protección infinita. 

Desde este aspecto existe muchas veces confusión al cen­
trar la discusión en el tipo de cambio "nominal", cuando en 
verdad lo que realmente interesa es el tipo de cambio "real", 
que depende de la conjunción de otros factores o variables pa­
ra determinarlo. 

Un tema que también es conveniente aclarar es el de la lla­
mada "innación reprimida". Se nos ha hecho una crítica, que 
considero injusta, a1 afirmar que los resultados reflejados en 
el descenso de los índices de precios se lograron a través de 
una inflación "reprimida". Al respecto creemos que nuestro 
esquema con libertad de precios, con libertad de salarios, con 
libertad del mercado de cambios y flujos de capitales. con li­
bertad de tasas de interés, con libertad de alquileres y con li-
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beralización del comercio exterior, no puede compararse con 
experiencias anteriores que adoptaron un tipo de cambio fi jo 
que resultó sobrevaluado, y que paralelamente no existían 
ni nguna de estas libertades para las otras variables que he 
mencionado. Esto sucedió, por ejemplo, con el llamado pro­
grama de "inflación cero" del ex ministro Gelbard. En el caso 
dellng. Álvaro Alsogaray, quien ha sido uno de los que más 
han aducido esta supuesta "represión", las dos veces que fue 
ministro de Economía (1959-61 y 1962) heredó un tipo de 
cambio "flotante" que inmediatamente transfonnó en "fijo" 
como parte de su programa de estabilización, manteniéndolo 
así duranle los casi dos años de su gestión, o sea totalmentefi­
jo, más fijo que nuestra tablita que por lo menos se iba ele­
vando gradualmente. En esos períodos, no exisitió la liberali­
zación del comercio exterior como en el nuestro y no habfa li­
bertad de salarios ni de tasas de interés, ni de alquileres. O sea 
que sería más apropiado hablar de inflación "reprimida" en 
estos dos casos anteriores que en el nuestro, donde todas las 
variables estaban libres salvo una. Si partimos de la base que 
siempre hay que controlar una de estas variables, llámense re­
cursos monetarios. tipos de cambiC\ precios, salarios o intere­
ses, mientras los demás estén libres no se puede hablar de in­
flación reprimida. 

También debe de sefialarse que el supuesto "retraso" afec­
taba a todos los sectores por igual. lo que no sucedió con las 
prácticas de tipo de cambio diferenciales y los derechos de 
exportación que nuestro programa había desechado y que per­
judicaban notablemente al sector agropecuario. Además, si el 
tipo de cambio se consideraba "retrasado" para las exporta­
ciones, también lo estaba para las importaciones, lo que aba­
rataba el costo de las mismas para los bienes de capital (ma­
quinarias, equipos), insumas y materias primas requeridas por 
todos los sectores económicos. 

Finalmente. cabe destacar que las numerosas críticas que 
recibió la política de estabilización de los afias 1979-80 nunca 
explicaron o hicieron explícitos cuáles eran los costos de las 
alternativas posibles. ni señalaron los seclores que sufrirían 
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postergaciones en sus ingresos y cómo se superarían los efec~ 
tos negativos que afectarían a importantes segmentos tanto 
del sector privado como del público. Es decir, la crítica no se 
hacía cargo de las dificultades que presentaba el problema 
real: seguir reduciendo fuertemente la inflación en la Argenti~ 
na de 1979-80. 

La respuesta que hemos dado a las críticas recibidas no im­
plica que desconozcamos, tanto en aquella época como ahora, 
el esfuerzo y el sacrificio que se imponía a detel111inados sec­
tores. Repilo que considerábamos que era válido pedir este 
esfuerzo en fOl111a transitoria y que esta transitoriedad debía 
ser lo más corta posible. 

El final del sistema cambiario de 1979 ~ 1980 Y la devalua­
ción del 2 defebrero de 1981 

Lamentablemente circunstancias sobrevinientes alargaron 
en demasía el período durante el cual debió funcionar esta ex­
periencia. La crisis originada en la liquidación de una entidad 
financiera a fines de marzo de 1980, ya mencionado en el ca­
pítulo de la reforma financiera, produjo a partir de abril de 
1980 una situación de desconfianza que tardó varios meses en 
ser superada. 

Era nuestra secreta esperanza, no manifestada públicamen­
te, que a partir del segundo trimestre de 1980 pudiéramos ir 
liberalizando el sistema, abriendo gradualmente Jos márgenes 
de intervención del Banco Central en el mercado de cambios 
o sea de ventas y compras, a un nivel máximo y mínimo, pu­
diendo llegar el tipo de cambio a flotar entre dichos límites. 
Era una época propicia para comenzar con ello, al coincidir 
con los ingresos de la exportación de la cosecha gruesa. Co­
mo corroboración de este pensamiento, precisamente no se 
había puesto ténnino fijo a la "tablita" anunciada que finaliza-
ba el 30 de marzo de 1980. .. 

La crisis originada por la liquidación del Banco de Inter­
cambio Regional y la situación sobreviniente causó uno de 
los daños más grandes a todo nuestro programa económico, 
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quizás el mayor, no sólo en este aspecto cambiario sino tam· 
bién en otros, de los cuales el principal era que por primera 
vez aparecía el elemento de desconfianza. 

Para el mes de julio de 1980 esta desconfianza en materia 
financiera había sido ya superada y volvimos a considerar la 
posibilidad de introducir alguna modificación importante en 
el sistema cambiario vigente. Desafortunadamente una nueva 
circunstancia impidió tomar tan importante paso. En efecto en 
ese mes se comenzó a discutir en el ámbito de las altas autori· 
dades de las Fuerzas Armadas la sucesión del presidente Vi· 
dela que debía terminar su mandato a fines de marzo de 1981. 
No hubo unanimidad en tre las tres Fuerzas para la designa· 
ción del sucesor y una situación de incertidumbre y nueva­
mente de desconfianza se produjo durante tres meses. Tampo· 
co fue totalmente resuelto cuando, a principios de octubre, se 
designó finalmente al general Viola para el cargo de Presiden­
te a partir de la fecha prefijada, pues la elección no resultó por 
unanimidad como preveía el reglamento que se habían au· 
toimpuesto las Fuerzas Armadas, debido a la oposición de la 
Marina al candidato designado. 

En julio de 1980 habíamos decidido postergar la determi· 
nación de una posible modificación en el sistema cambiario 
hasta que, una vez electo el nuevo presidente y en coordina· 
ción con él, pudiésemos programar la transición entre el go­
bierno saliente y el entrante para lograr en esa forma la mayor 
confianza y la mejor soluc ión. Sin embargo, una vez designa­
do el nuevo presidente, en un proceso debilitado que tampoco 
contribuyó a crear más confianza, ello ya no fue posible y el 
largo período de seis meses de transición que transcurrió entre 
el I de octubre de 1980 y el 31 de marzo de 1981 hasta que el 
nuevo presideOle asumió sus funciones, originó nuevos moti· 
vos de incertidumbre que impidieron cualquier modificación 
sustancial que requería la más absoluta confianza de la opi· 
nión pública y de los mercados para que pudiera tener éxito y 
no efectos negativos. 

No es usual la existencia de períodos tan dilatados entre la 
elección de un nuevo presidente y su asunción del poder. Ello 
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surgió de la aplicación de los reglamentos que se habfan au­
toimpuesto las Fuerzas Annadas y que a la luz de las circuns­
tancias entonces existentes y más aún visto ahora a la distan­
cia, resultaron altamente inconvenientes. 

Se ha observado en muchas partes del mundo cómo se apu­
ran los cambios de autoridades para evitar precisamente situa­
ciones de incertidumbre en cuanto a las nuevas políticas que 
se adoptarán, sabiendo que las autoridades salientes ya no tie­
nen un poder efectivo al respecto. Recuérdese la transición 
entre los presidentes Giscard O'Estaing y Miuerrand en Fran­
cia que tuvieron que acelerar la transferencia del poder por­
que se produjo una seria corrida cambiarla. Cuando asumió el 
presidente Reagan sucediéndolo al presidente Carter, lo hizo a 
los dos meses y medio de e lecto, nombrándose un equipo de 
transición para que preparara el camino junto con las autori­
dades salientes durante el período intennedio. 

En nuestro país se considero que no existiría problema con 
una transic ión tan larga porque no se estaba transfiriendo el 
poder de un partido a otro distinto, sino que era un simple 
cambio de hombres designados por las mismas Fuerzas Ar­
madas que habían decidido que, para evitar personalismos, 
los presidentes debían durar un período detenninado y luego 
ser reemplazados por otros. 

Lamentablemente, este cambio de presidentes se producía 
en e l peor momento, cuando estábamos en las fases finales 
más difíciles del ciclo de nuestra gestión. Acabábamos de sa­
lir de la crisis bancaria y financiera y arreciaban las críticas 
contra la etapa final de la aplicación del sistema cambiarlo de 
la "tablita". El mismo, aunque ya estaba mostrando sus frutos 
favorables, necesitaba mantenerse hasta poder llegar a la solu­
ción de gradua lmente abrir los márgenes de intervención del 
Banco Central para alcanzar una especie de flotación, sin que 
fuese necesario una brusca devaluación ~ue sólo produce 
efectos negativos al transferirse a los precIos sin solucionar 
los problemas que se quieren corregir sino, por el contrario, 
agravándolos por efecto del reciclaje del proceso inflacionario 
que se produce. 
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En algún momento lomé sobre mf mismo la responsabili­
dad de recomendarle al presidente Videla que le propusiese a 
la Junta pennanecer en su cargo uno o dos años más hasta ter­
minar este ciclo tan difícil. Mi argumento era que no debía­
mos echar sobre los hombros de un nuevo presidente las difi­
cultades del momento, pues él no tenía ninguna vivencia di­
recta de su manejo ni quiz.á tampoco la experiencia ni la con­
vicción de los que ya estábamos con el manejo de los proble­
mas desde hacía cinco años. De esta manera se hubiese asegu­
rado la continuidad necesaria para tenninar con el ciclo pro­
metido por el Proceso al iniciarse. El presidente Yidela, sin 
embargo, me contestó que él no pocHa ped ir eso a sus camara­
das porque podría interpretarse que él tenía una ambición po­
lítica personal. Mi respuesta fue que él era la última persona, 
por su equilibrio y su personalidad, de quien pocHa sospechar­
se tener ambiciones personales y que si ello no se hada se lle­
garía a perjud icar todo el esfuerzo rea li z.ado hasta entonces y 
poner en peligro los propios resultados generales del Proceso. 
A ello me con testó también el presidente Yidela que el perío­
do de seis meses de transición que las Fuerzas Annadas ha­
bían establecido iba a ser positivo y no negativo, porque per­
mitiría trabajar durante el mismo a las autoridades salientes 
con las en tran tes, pudiendo así transferirles todas las expe­
riencias que habíamos vivido para que la transición fuese lo 
más fluida y lo más positiva en cuan to a aprendizaje, para no 
repetir errores pasados y sacar las mayores enseñanzas posi­
bles de las mismas, logrando así la mayor continuidad posi­
ble. De esta manera se evitarían errores y se rectificaría todo 
lo necesario. 

Infortunadamente no sucedió así y durante el período de 
transición de seis meses que transcurrió desde la designación 
del nuevo presidente hasta su asunción, no nos resultó posible 
establecer una adecuada coordinación con quienes debían de­
sempeñar funciones ejecutivas en la admintstración entrante. 
El presidente designado, general Viola, no designó inmediata­
mente sus nuevos colaboradores, ni siquiera un equipo de 
transición con quienes hubiésemos podido dialogar y transfe-
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rir nuestras experiencias de acuerdo con lo previsto. Recuerdo 
que el brigadier Lami Daza, entonces secretario general de la 
Fuerza Aérea y luego miembro de la Junta Militar, me había 
expresado alguna vez que era necesario establecer un período 
de transición de 18 meses impuestos por la propia Junta Mili­
tar comprendiendo los últimos seis meses de la gestión del 
presidente Videla y el primer año del nuevo gobierno para 
asegurar la continuidad de políticas que las Fuerzas Annadas 
se habían propuesto. Nada de esto fue posible lograr y nada se 
hizo para preparar una transición ordenada del poder. 

Por el contrario, el presidente designado, general Viola, 
mantuvo un gran silencio, pero era un silencio oficial y no un 
silencio real, porque en privado recibía a mucha gente y les 
daba a entender más o menos que alguna satisfacción iba a 
dar a los intereses sectoriales que presionaban tanto por el te­
ma del tipo de cambio como el de la protección arancelaria u 
otros, con lo que creaba una expectativa fenomenal porque no 
definía las soluciones sino simplemente dejaba entrever que 
estaba dispuesto a otorgar alguna satisfacción a dichos intere­
ses. Debido a esta situación y a la incertidumbre creciente que 
se estaba produciendo con respecto a la política del nuevo go­
bierno, se comenzó a perder reservas de divisas que entre sep­
tiembre y diciembre de 1980 redujeron su nivel de 9.470 mi­
llones de dólares a 7.684 millones de dólares. 

Frente a esta situación, a principios de diciembre de 1980 
un sábado a la mañana, a pedido mío el presidente Videla 
convocó a una reunión con el general Viola en la residencia 
Presidencial en Olivos, en la cual yo describí la situación ex­
presando que faltaban cuatro meses para la entrega del poder, 
el prenuncio cambiario establecido por "la tablita" se tennina­
ba el3l de diciembre de 1980 y existía una gran incertidum­
bre sobre lo que sucedería después. Propuse, pues, que esta­
bleciésemos un programa de transición de seis meses que 
abarcase los últimos tres meses del gobierno del general Vide­
la y los primeros meses del gobierno del general Viola, de co­
mtín acuerdo, con ello podríamos lograr una transición gra­
dual del sistema cambiario de la "tablita" mediante una aper-
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tura progresiva como ya he mencionado, lo que pennitirfa eli­
minar la desconfianza existente y otorgar al nuevo gobierno 
tres meses iniciales de tranquilidad, para que luego lomase su 
decisión en cuanto a la política a seguir de ahí en adelante de 
acuerdo con la evolución que hubiese acontecido. 

Por pedido del propio general Viola yo había tenido con­
versaciones periódicas con él durante el ano 1980 en casa de 
un amigo común que nos reunía de noche en comidas que se 
sucedían más o menos una vez por mes. En ellas el general 
Viola había llegado a decirme que me daba la seguridad que 
su política cambiarla no iba a variar demasiado de la nuestra, 
que podría hablarse de un punto más o menos de devaluación, 
pero no más de eso, puesto que él también deseaba lograr la 
estabilidad sin grandes sallas. Por ello yo creí sinceramente 
que íbamos a poder convenir con el general Viola una política 
de transición conveniente y propuse esa solución a principios 
de diciembre de 1980. 

En la reunión mencionada el general Viola nos pidió unos 
días para pensar la cuestión y luego nos contestó que el go­
bierno del presidente Videla podía tomar las medidas que le 
pareciese oponuno con toda libenad hasta el 31 de marzo de 
1981, pero que él no deseaba comprometerse con una polftica 
común de transición sino asumir el gobierno y adoptar una 
política propia recién entonces. 

Debimos adoptar entonces una decisión a raíz de la cual es­
tablecimos un sistema algo distinto que debía entrar en vigen­
cia el! de enero de 1981 hasta fines de marzo. Ella implicaba 
reajustar un poco "'a tablila" para el primer trimestre de 1981, 
en forma que indicase de alguna manera el ajuste que consi­
derábamos que debía seguirse . Establecimos así un Ifmite mf­
nimo y uno máximo para la oscilación del tipo de cambio, 
abriéndose gradualmente los límites de intervención del Ban­
co Central para comprar o vender divisas (el tipo comprador 
contado se incrementaba en un 1% mensual,'y el vendedor de 
regulación en un 2% mensual). En Enero de 1981 hubieron 
momentos en que el tipo de cambio osciló sin locar los lími­
tes de intervención, de manera que no estábamos lejos del 
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equilibrio deseado y de hecho oscilando en una especie de 
flotación sucia. 

Esto era precisamente lo que yo le había propuesto al gene­
ral Viola que hiciéramos para los primeros seis meses del:¡ño 
81 o sea esa apertura gradual para lograr una transición en el 
sistema cambiarlo sin grandes sobresaltos ni abruptas deva­
luaciones. Traté inútilmente de convencerlo de que ello sería 
altamente favorable tanto para su gobierno como para el país 
porque eliminaría las expectativas cambiarias indebidas, pu­
diendo luego el nuevo gobierno adoptar su política cambiaria 
definitiva con la confianza necesaria que produciría su pro­
grama de gobierno una vez anunciada. 

Lo cierto es que, al no haber voluntad por parte del general 
Viola para seguir este camino, a medida que se iba acercando 
la fecha de transmisión del mando, sin conocerse cuál iba a 
ser el gabinete del general Viola, ni su ministro de Economía, 
ni la política económica o cambiaria que adoptaría, y sabién­
dose en cambio que no había ningún contacto ni intercambio 
de experiencias entre las autoridades salientes y las entrantes, 
fue incrementándose la incertidumbre afectando así lo que 
considero que es el elemento principal para cualquier política 
económica. o sea la confianza. El mejor programa económico, 
aunque fuera perfecto desde el punto de vista técnico, si no 
goza de la confianza de la opinión pública no puede tener éxi­
to y en esos momentos en la Argentina se perdió la confianza. 
La gente se dio cuenta de que el nuevo gobierno iba a alterar 
de alguna manera la política cambiaria sin saber exactamente 
cómo sería realmente la nueva. La certeza de la modificación 
iba acompañada por 1, incertidumbre de cuáles serían las nue­
vas reglas de juego, o sea la peor de las combinaciones posi­
bles. 

Ante esta situación, y frente a la creciente desconfianza que 
se producía que afectaba la situación del mercado de cambios 
que comenzaba a acusar los efectos negativos con la consi­
guiente pérdida de divisas, propuse al presidente Videla que 
aceptase mi renuncia como ministro de Economía y se desig­
nase una persona sugerida por el futuro presidente Viola para 
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que de esa manera la opinión pública pudiese ir conociendo 
los próximos lineamientos de su política económica y elimi­
nar la incenidumbre y la desconfianza. Expresé mi opinión 
que, de. seguir así, podría producirse un verdadero desastre. 
Por un lado se perderían varios miles de millones de dólares 
de las reservas que todavía eran abundantes (7.000 millones 
de dólares al 31 de diciembre de 1980) afectándose el nivel de 
depósitos a plazo fijo en pesos argentinos por su transferencia 
en divisas y desalentando la renovación de créditos contrata­
dos en moneda extranjera. Por el otro, para evitar la fuga de 
divisas, el sistema financiero elevaría cada vez más la tasa de 
interés para poder retener sus depósitos en pesos. Sin embar­
go, existiendo desconfianza, ello tampoco impediría la fuga 
de divisas y provocaría en cambio una fuerte recesión en el 
país que duraría varios años con el siguiente perjuicio para la 
evolución de la actividad económica. 

El presidente Videla no quiso aceptar mi renuncia, ni el ge­
neral Viola aceptó sugerir el nombre de un ministro de Eco­
nomía, ni siquiera anunciar quién iba a ser su ministro una 
vez que asumiese el gobierno. Otra alternativa que yo había 
propuesto anteriormente, pero que tampoco fue aceptada, era 
de que el período del presidente Videla tenninara el 31 de di­
ciembre de 1980 para evitar esta incertidumbre que ya enton­
ces se preveía con sus consecuencias negativas. Sin embargo, 
la decisión de ajustarse a la estrictez de los reglamentos mili­
tares ya establecidos para detenninar la fecha y fonna de la 
transferencia del poder de un gobierno a otro impidió la posi­
bilidad práctica de esta solución. 

Finalmente a fines de enero, cuando era evidente que la si­
tuación se deterioraba, el presidenteVidela pudo convencer al 
general Viola de aceptar que se conversase sobre el tema. Pa­
ra ello este último nombró como emisario al Dr. Lorenzo Si­
gaut, pero advirtiendo expresamente que eso no significaba 
que éste iba a ser su ministro de Economía, cbn lo cual le qui­
taba mucha autoridad. 

Nuestra intención era procurar llegar a un acuerdo que per­
mitiese anunciar como decisión conjunta del gobierno saliente 

220 

• 



y del entrante una política cambiaria que tendría vigencia du­
rante un determinado período, suficiente para devolver la tran­
quilidad al mercado. La condición impuesta por el Gral. Viola 
era que nosotros le propusiéramos varias soluciones y que él 
elegiría una. Al respecto, después de una primera reunión mía 
con el Dr. Sigaut, éste mantuvo varios encuentros con el presi­
dente del Banco Central. Dr. Diz. La propuesta que nOSOlTOS 
propiciábamos era anunciar una nueva "tablita", en la cual se 
idan abriendo los límites de intervención del Banco Central 
duran te seis meses -período que se amplió a ocho meses (has­
ta el 30 de agosto de 1981) por iniciativa del propio Dr. Si­
gaut- para que durante el mi smo se fuese llegando a una espe­
cie de equilibrio. Recuérdese que ya teníamos una cierta con· 
vergencia en el último trimestre del año 1980 en que la deva­
luación más la inflación internacional había coincidido con el 
aumento del índice de precios. Si se seguía ese procedimiento, 
considerábamos que se podía llegar a un tipo de cambio de 
equilibrio sin grandes saltos devaluatorios, para evitar efectos 
inflacionarios muy negativos si n mejorar sustancialmente la 
situación de los diversos sectores al generali zarse su transfe­
rencia a los precios. Esto es lo que hubiéramos hecho nosotros 
si hubiéramos seguido en el Ministerio un año más. 

Finalmente el Gral. Viola eligió una solución sugerida por 
el Dr. Sigaut, que era incorporar a la propuesta nuestra una 
devaluación adicional inmediata del 10%. A mi juicio este era 
el peor de los remedios, porque el 10% en sí mismo no solu­
cionaba nada y constituía un elemento que se traduciría en 
fac tor de desconfianza. Pero la condición que imponía el 
Gral. Viola era que la elección de la fórmula la haría él. La 
decisión debía ser anunciada conjuntamente por los dos Presi­
dentes -el saliente y el enlrantc- para llevar a la opinión pú­
blica la confianza de que esa solución acordada era la que 
cumpliría el nuevo gobierno una vez que asumiese, para dete­
ner así la fuga hacia el dólar y la elevaciótl de las lasas de in­
terés. 

De esta manera yo sacrificaba mis conv icciones y también 
mi situación personal, pero lo hacía creyendo que con ello 
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contribuiría a la continuidad del sistema y a la tranquilidad y 
al bienestar del país. 

El acuerdo final fue logrado en un almuerzo entre el presi­
dente Videla y el Gral. Viola el día lunes 2 de febrero de 
1981. cuyo resultadó se dio a conocer a través de un comuni­
cado de la Secretaria de Información Pública de la Presiden­
cia cuyo texto era el siguiente: 

"En la fecha, el Banco Central de la República Argen[ina 
dio a conocer el régimen que regirá hasta el 31 de agosto de 
1981. El mismo consiste en el anuncio de los tipos diarios de 
cambio a los que dicha inslitución estará dispuesta a interve­
nir en la compra o venta de dólares estadounidenses, en caso 
de que el mercado así lo requiera. 

"Los tipos correspondientes al día 3 de febrero de 1981 im­
plican una devaluación del peso del 10 por ciento con respec­
to a los vigentes en el día de la fecha. A partir de esa fecha, el 
tipo vendedor de intervención crece a un ritmo mensual del 3 
por ciento y el comprador a un ritmo mensual del 2 por ciento 
durante febrero y marzo y del 3 por ciento en los meses subsi­
guientes. 
"Lo resuelto constituye una decisión adoptada de conuín 
acuerdo entre las autoridades aCllIafes y futuras del gobierno 
nacional" . 

El Banco Central dio a conocer la circular RC 929 consig­
nando en un cuadro la devaluación diaria correspondiente en­
tre el I de febrero y el 31 de agosto de 1981. 

El compromiso asumido era que esa tarde el Gral. Viola 
también anunciaría él, o a través de un vocero, su apoyo a la 
solución acordada. 

En honor a la verdad históri ca debo manifestar aquí lo que 
hasta ahora no había expresado públicamente: el Gral. Viola 
no cumplió con lo acordado, pues viajó esa misma tarde a su 
estancia en Concordia y sus colaboradores, en lugar de apoyar 
al comunicado de la Presidencia, se dedicaro" a decir que ello 
era "un invento de Martínez de Hoz". 

Con ello, el remedio resultó mucho peor que la enferme­
dad. Habíamos roto el compromiso de la tablita al hacer una 
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devaluación del 10% y la desconfianza se transformó en total , 
incrementándose la fuga de divisas y la elevación de las tasas 
de interés. 

En cualquier forma, pudimos llegar al 27 de marzo de 
1981, último día hábil de nuestra gestión, sin decretar un 
feriado cambiario y conservando un nivel de reservas de al­
go más de 5.000 millones de dólares (la cifra más alta de 
los tiempos modernos en la Argentina), y sin recurrir a me­
didas como el seguro de cambio y los swaps, medidas gra­
vosas que nosotros habíamos heredado de nuestros predece­
sores y que nuestros sucesores a su tumo también adopta­
ron. 

Cuando el Dr. Sigaut fue anunciado ya como futuro minis­
tro del Gral. Viola, pocas semanas antes del cambio de go­
bierno -demasiado tarde- no tuvo oportunidad realmente de 
interiorizarse de todo y nuestro contacto fue prácticamente 
nulo, porque no lo dejaban hablar con nosotros. Incluso cuan­
do quiso comprometer a algunos de los miembros de nuestro 
equipo para que lo acompañaran en su gestión, le llegó la or­
den de parte del Gral. Viola, a través de otro general, que "del 
equipo de Martínez de Hoz no debe seguir ninguno". O sea, 
se quería producir un corte drástico en la continuidad. Esto 
trascendió, esto se supo, la desconfianza empezó a ser total, 
ya no había incertidumbre, había certeza de Que iba a haber 
un cambio brusco. 

Para terminar con este episodio, voy a relatar una anéc­
dota Que tampoco he hecho pública hasta ahora. En la ma­
ñana del domingo 29 de marzo de 1981, día de la transmi­
sión del poder, ya había asumido sus funciones el nuevo 
presidente, Gral. Viola, y estábamos esperando el momento 
en el Salón Blanco de la Casa de Gobierno para Que el Gral. 
Viola tomara el juramento a sus ministros. Diez minutos 
antes se me acerca el Dr. Sigaut y me dijo que venía a pedir 
la opiniéAl a la única persona que podía darle un consejo de­
sinteresado, puesto Que se iba del Gobierno: "¿Qué haría 
usted el lunes en mi lugar cuando llegue al Ministerio de 
Economía, con respecto a la política cambiaria?" En primer 
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lugar. le contesté. cumpliría con la palabra empeñada. o sea 
el compromiso de seg uir hasta el 31 de agosto con la tablita 
anunciada el 2 de febrero. Si él o el Presidente considerasen 
que eso era ya imposible, entonces mi segunda recomenda­
ción fue de "notar", porque con respecto a la tercera op­
ción. que era devaluar. nad ie podrá tener la seguridad del 
nivel correspondiente: ¿d iez, veinte, treinta, cuarenta, cin­
cuenta por c iento? ¿Quién sabe cuánto? Ello podría causar 
una incertidumbre total. Si no quería cumpl ir con la tablita 
comprometida, con la "notación" se pagaría un cos to mu­
cho menor. 

Mi consejo no fue seguido y el 2 de abril de 1981 el Dr. Si­
gaut anunció una devaluación del 30%. Ello fue de nuevo fa­
tídico porque desató un clima de desconfianza total. A los dos 
meses tuvo que devaluar otro 30%, después tuvo que desdo­
blar el mercado cambiario en uno comercial y otro financiero. 
etc. Y al término del año la devaluación que habfa acumulado 
era del 350% en términos nominales. En términos reales re­
sultó ser del 124%. 

Si el juicio de los críticos en mano de 1981 era que el tan 
pregonado "a traso" cambiario era de alrededor del 30%, su­
poniendo que ello fuera así o aun algo más, entre un 30 y un 
50% y en ello residían todos los males de nuestra economía, 
cabe preguntarse ¿por qué no quedó todo solucionado con es­
tas devaluaciones? 

Entre tanto, las exponaciones que se decía fueron tan per­
judicadas por nuestra polftica cambiada del último período, 
hasta 1988 no pudieron superar ni siq uiera en términos nomi­
nales -el nivel que alcanzamos. superi or a los 8.000 millones 
de d~ares en 1980 y 9.000 millones de dólares en 1981 (gra­
cias a la cosecha sembrada en 1980). 

Para terminar, en los diez años sigu ientes, del 31 de marzo 
de 198 1 al 31 de marzo de 1991 , la moneda argentina se 
devaluó en casi 3.9 mil millones por cien to ~asi 39 millones 
de veces). En el mismo período. e l índice de precios al 
consumidor se e levó en casi 3,4 mil millones por c iento (cas i 
34 millones de veces) y el índice de precios mayoristas en 
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más de 3,1 mil millones por ciento (más de 31 millones de 
veces). 

Ello muestra que al transferirse el efecto de las grandes 
devaluaciones a los precios, en términos reales no se 
consiguió un aumento sustancial del tipo de cambio, ni 
mucho menos solucionar los problemas económicos del país. 
Sólo se logró destruir la moneda argentina y desarticular el 
sistema financiero. descolocándose cada vez más a la pro­
ducción nacional (agropecuaria e industrial) en cuanto a la 
competitividad de sus costos. 

• 
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IX - QUINCE AÑos DESPUÉS 

Transcurridos más de quince años desde el anuncio del pro­
grama económico el2 de abril de 1976, la mirada retrospecti­
va efectuada en los capítulos anteriores permite observar con 
mayor claridad ciertos aspectos que iluminan los resultados 
de la gestión realizada, así como extraer de esa experiencia 
valiosas conclusiones para ser aplicadas al futuro desenvolvi­
miento del país y de las pOlÍlicas que 10 orientarán. 

Si ello resulta útil y aprovechable, la finalidad de esta pu­
blicación se habrá cumplido. 

La difícil transferencia del gobierno a principios de 1981 

Con posterioridad al término de los cinco años de la presi­
dencia del general Yidela y, por lo tan 10, de mi gestión al 
frente del Ministerio de Economía, se desalaron una serie de 
críticas. la mayor parte inspiradas en motivos políticos, que 
atribuían todos los males que sufría el país al Dr. Martínez de 
Hoz y su programa económico. 

Por c reer en el principio de que no hay nación fuerte sin 
una :noneda estable habíamos exig ido al país un esfuerzo 
considerable para quebrar la espiral inflacionaria que tuvo su 
efecto culminante en el último año y medio anterior al 29 de 
marzo de 1981. Así llegamos a que en e l último trimestre de 
1980 el promedio anual izado del índice de precios mayoristas 
y minoristas fue inferior al 40%. 

Sin embargo, aquellos sectores más afectados por este es­
fuerzo que, como hemos explicado, se prolongó durante un 
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período mayor al previsto y a lo conveniente, alzaban persis­
tentemente su voz contra el llamado "atraso cambiario", que 
se transformó en un tema casi obsesivo de la discusión públi­
ca aun después de que la brecha había dejado de existir por la 
convergencia entre el ajuste cambiario y la evolución de los 
precios. 

Todos los demás aspectos del progmma económico cuya 
amplitud y variedad ha sido descripta en los capítulos anterio­
res, parecían haber caído en el olvido, como si no hubieran 
sucedido. 

En mayo de 1984, bajo el patrocinio de la Fundación Orte­
ga y Gasset, se realizó en Toledo la Segunda Conferencia in­
ternacional sobre "La Política Económica Argentina 1946-
80" (que continuaba así la primera que abarcaba el período 
1880-1946 llevada a cabo en SI. Antony's College, Oxford, 
en julio de 1981). 

Participé en sus reuniones con otros ex ministros de Econo­
mía y autoridades económicas argentinas de la época bajo es­
tudio, junto con un grupo de destacados economistas extranje­
ros invitados a tales efectos. 

Las exposiciones efectuadas en ella fueron reunidas en una 
publicación editada por Guido Di Tella y Rudiger Dombusch 
(Tlle Po/itjea/ Economy 01 Argentina, 1946-83" - The Mac­
millan Press in association with SI. Antony's College, Ox­
ford). 

Los economistas que tuvieron a su cargo emitir juicio sobre 
el período 1976-81, dedicaron su atención exclusivamente a 
la experiencia cambiaria de 1979-80, con exclusión del resto 
del Programa Económico de 1976-80, confirmando así lo arri­
ba expresado. 

A este respecto destaco las siguientes opiniones. 
Larry A. Sjaastad (profesor de Economía de la Universi­

dad de Chicago y del Instituto Internacional de Estudios pa­
ra Graduados de Ginebra) , asignó el "frataso" del plan del 
20 de diciembre de 1979 ("la tablita") en lograr una más rá­
pida reducción de la tasa de inflación, al hecho de que la 
apertura del mercado de capitales había sido previa y no 
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contemporánea con una apertura significativa del mercado 
de bienes. 

Feliciano Hernández Iglesias (profesor de Economía en la 
Universidad Politécnica de Madrid), contrariamente a lo sos­
tenido por Rudiger Dombusch (profesor de Economía en el 
Massachussets Institute of Technology - MIT), consideró que 
"sobre :a base de los hechos en sí mismos no parece cierto 
que las políticas de Martínez de Hoz resultaron una gravosa 
carga sobre los gobiernos siguientes. El plan de estabilizar los 
precios a través de la fijación del valor nominal del tipo de ., ..... 
cambio fue derrotado por el propio país. Nunca creyó en él y 
posiblemente nunca lo deseó ... Su más importante efecto ne­
gativo fue precisamente que sirvió de pretexto infundado para 
las políticas de las administraciones subsiguientes". 

A todo ello contribuyó también la forma traumática en que 
se realizó el cambio de autoridades el 29 de marzo de 1981 
referido en el capítulo anterior, después de ese largo período 
de seis meses desde la designación del nuevo presidente. Le­
jos de lograr una transferencia coordinada del gobierno como 
se había planeado, sólo sirvió para crear un clima de incerti­
dumbre y desconfianza que motivó una "fuga de divisas" 
(transferencia de activos financieros argentinos al exterior) y 
la consiguiente elevación de las tasas de interés por el sistema 
financiero nacional en su esfuerzo por retener los depósitos en 
moneda argentina en el país. 

En aquella época alertamos vanamente sobre el peligro de 
que con ello se estaban sembrando las semillas de la recesión 
y estancamiento que con posterioridad asolaron el país y cu­
yas consecuencias aún perduran. 

El cambio de rumbo impuesto por las nuevas autoridades a 
partir de abril de 1981 afectó seriamente la confianza que ha­
bía ganado el Proceso en la opinión pública y en los mercados 
nacional e internacionales. 

Se ha dicho que la declinación de la ecorfomía argentina a 
partir de entonces se debe a fac tores que ya estaban incubados 
o incubándose antes de marzo de 1981. Aun si por hipótesis 
se aceptara que ello fuera parcialmente cierto, cabe preguntar-
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se si después de más de diez años puede seguirse sosteniendo 
esa tes is. 

En efecto, entre abril de 1981 y junio de 1989 se sucedie­
ron cuatro presidentes y ocho ministros de Economía, la ma­
yor parte de los cuales se declararon partidarios de una políti­
ca económica diametralmente opuesta a la nuestra. Si ello fue 
así, ¿por qué no consiguieron rectificar lo que consideraban 
estaba mal y encaminar la economía debidamente? ¿O no será 
que esas políticas que aplicaron al cambiar el rumbo fueron 
las causantes de un proceso de rebrote de la inflación, estan­
camiento, recesión y declinación de la inversión de una mag­
nitud y longitud que no se había visto antes en el país? 

Deben reconocerse. por cierto, los factores adversos que 
han influido en la economía mundial desde 198 1. Pero creo 
que con una acción de política económica nac ional diferente a 
la que en general se siguió, dichas circunstancias podrían ha­
berse enfrentado con más éxito. 

Considero que el análisis objetivo y desapasionado de los 
datos económicos aportados en la presente publicac ión de­
muestra que la Argentina globalmente creció y se modernizó 
durante el período de nuestra gestión. También queda en ev i­
dencia la falsedad de las consabidas muletillas de que "se des­
truyó el aparato productivo del país" -cuando en realidad se 
lo moderniz6--. o de que "la deuda externa argentina no tuvo 
contrapartida en inversiones" (ya hemos demostrado su ine­
xactitud citando las obras e inversiones realizadas gracias al 
financiamiento externo obtenido). 

Por supuesto que el Programa Económico de 1976 no al­
canzó a completar todos sus objetivos, ni fue perfecto en su 
realización y se cometieron errores. cono es humano. al adop­
tar medidas destinadas a lograr modificaciones estructurales 
profundas y cuyos efectos eran difíciles de prever con exacti­
tud en su magnitud yen el tiempo. 

En el curso de los capítulos anteriores he procurado anali­
zar las orientaciones y refonnas más importantes que se lleva­
ron a cabo o se intentaron, las dificultades que encontraron en 
su ejecución, los efectos no queridos que algunas de ellas pro-

229 



{lujeron, el error que resultó de aplicar medidas en principio 
idóneas a una realidad que no estaba aún madura para recibir­
los. 

Tanto, durante el período 1976-80 como con posterioridad, 
nuestra gestión fue criticada por los esta ti stas por aquello que 
hicimos y por los no estatistas por lo que no alcanzamos a ha­
cer. 

Incluso algunos liberales dogmáticos nos enrostraron ha­
bemos apartado en algunos casos de lo que ellos consideraban 
de cumplimiento ineludible si se creía en el principio básico 
de la libertad. 

Al respecto, desde el primer discurso del 2 de abril de 1976 
anunciando el nuevo Programa Económico, manifesté clara­
mente que una reforma estructural profunda como la que nos 
proponíamos efectuar en una economía como la argentina, 
distorsionada por tantos años de estatismo, economía cerrada 
e inflación, requería una gran dosis de pragmatismo. No po­
díamos pretender cambiar todo de la noche a la mañana sin 
tener en cuenta la tremenda resistencia inercial que encontra­
ríamos en la organización misma del Estado, de las corpora­
ciones sectoriales, de los intereses adqui ridos y de las mismas 
menlalidades. 

En el ejercicio del gobierno, la mayor parte de las veces se 
hace lo posible aunque no sea exactamente lo deseable. Sería 
muy fácil si todo consistiera en aplicar simplemente los prin­
cipios de un catecismo. 

No se trata de conformarse con aceptar una solución inter­
media, sino de ir gradualmente progresando en el camino ha­
cia la meta o modelo deseado. El mantenimiento con firmeza, 
convicción y continuidad de esta "tendencia" es lo que vale. 

El lng. Álvaro Alsogaray fue uno de los que más críticas 
nos formuló en su momento por habernos supuestamente 
apartado de la "pureza" exigida. Pero cuando asumió el presi­
dente Menem y adoptó una orientación que<to apartaba de las 
viejas fórmulas fracasadas en la Argentina para orientarse ha­
cia un cambio moderno de apertura progresista y desestati­
zante, el mismo Ing. Alsogaray afirmó que no predicaba la 
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aplicación del "modelo liberal perfecto", que constituye una 
"abstracción", sino que sostenía el "postulado de la tenden­
cia", que lo que importaba era el "movimiento", el "encami­
namos" hacia el modelo deseado (ver su artículo "La Econo­
mía Popular de Mercado" publicado en el diario La Nación 
del3 de septiembre de 1989). 

En nuestra tarea de gobierno, a medida que a partir de abril 
de 1976 se fue sincerando la economía de los múltiples enga­
ños y limpiando las telarañas que encubrían la realidad, se fue 
logrando gradualmente un cierto consenso entre los diversos 
sectores de la población que al principio no existía. 

A comienzos de 1976, una opinión todavía bastante genera­
lizada en círculos políticos, económicos y sociales considera­
ba que la estatización, la inflación y la economía cerrada eran 
medios idóneos para impulsar el desarrollo del país. En ese 
entonces, para algunos era casi un crimen de lesa patria predi­
car la función subsidiaria del Estado, la privatización, las ven­
tajas de la apertura de la economía y los beneficios de estabi­
lidad monetaria. 

Nuestra prédica al respecto fue constante y casi agotadora. 
A medida que se pudo ir comprobando - tanto a través de ca­
sos puntuales que servían de ejemplo como por la tendencia 
general de la economía- la conve niencia de abandonar los 
modelos antiguos y asumir la modernización, se iba notando 
un verdadero cambio en la mentalidad, que era el requisito in­
dispensable para concretar y asegurar el cambio en los he­
chos. 

El país entero fue comprendiendo que se le ofrecía otro 
modelo para lograr la elevación del nivel de vida de sus habi­
tantes y su mejor bienestar, junto con la grandeza de la Na­
ción. 

Si las metas y las reglas de juego se proponen con claridad 
y continuidad, se crea la confianza necesaria en la población 
para asumir el esfuerzo requerido. • 

Habiéndose llevado a cabo la parte más difícil en el perío­
do 1976-80, si hubiese ex istido una continuidad en la acción 
emprendida en los años subsiguientes, tanto las medidas ya 
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tomadas como las semillas sembradas hubieran producido sus 
frutos con rapidez creciente. 

Lamentablemente. y a pesar de los propósitos que inspira­
ron el Proceso de J 976, la continuidad no se mantuvo luego 
de la terminación de la Presidencia del Gral. Videla. Muy por 
el contrario. se efectuó un viraje de casi 180 grados. con la 
consiguiente pérdida de confianza de la población por falta de 
cumplimiento por las Fuerzas Armadas de la palabra empeña­
da. 

Ahorristas, trabajadores, jubilados. todos los que vivían de 
un ingreso fijo o aquellos cuyo nivel de ingresos estaba vin­
culado con las reglas de juego establecidas y habían asumido 
compromisos financieros en divisas. se vieron burlados y 
afectados por la transferencia de ingresos que se produjo a 
raíz del nuevo manejo financiero y cambiario. 

Las grandes y abruptas devaluaciones, como ya se ha visto, 
sólo sirvieron para proporcionar un espejismo de solución fá­
cil para luego impulsar la elevación de la espiral inflacionaria. 
la pérdida de la capacidad adquisitiva de la moneda y. por lo 
tanto, de los ingresos de la población y de los sectores aulen­
ticamente productivos. 

El cambio de política fue lotal. El esfuerzo de privatización 
languideció. La apertura se cercenó. Las importaciones se li­
mitaron, se reimplantaron los controles de precios, de cam­
bios y de intereses, renaciendo los mercados paralelos o ne­
gros y las tasas de interés negativas en términos reales. La in­
flación volvió a ser ascendente al dejar de conslituir una prio­
ridad su reducción. Los pasivos se licuaron, el crédito desapa­
reció y la indexación de los aumentos de salario nominales 
con el índice de precios impulsó la espiral inflacionaria. 

Los seguros de ca'mbio y otras medidas tomadas para com­
pe.lsar los efectos negativos que las devaluaciones habían 
causado en las empresas que se habían endeudado en divisas 
extranjeras creyendo en la palabra oficial, Il~varon finalmente 
a la estatización o asunción por el Estado de la deuda externa 
privada (aproximadamente la mitad de la deuda externa lotal), 
con el consiguiente beneplácito de los acreedores y el deterio-
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ro de la posición externa nacional. Por las mismas razones el 
Estado también asumió la deuda externa de la mayor parte de 
las empresas estatales. 

El Ministerio de Economía, en virtud de que fue acusado 
de concentrar un exceso de poder durante J 976-80 fue des­
membrado, separándose todo lo referente a Obras y Servicios 
Públicos en otro ministerio (con la consiguiente falta de uni­
dad para consolidar el equilibrio entre los ingresos y los egre­
sos de los sectores involucrados) y se crearon los Ministerios 
de Hacienda, de Agricultura y Ganadería. de Comercio. de In­
dustria y de Finanzas (finalmente denominado de Economía y 
Finanzas para tratar de aparentar una mejor presencia). El re­
su ltado fue la perdida de unidad y coherencia de conducción 
en todo el ámbito económico, transformando en permanente 
árbitro de los problemas al Presidente, cuyas otras ocupacio­
nes y la propia naturaleza de sus funciones impedían el ejerci­
cio de la capacidad de decisión requerida a tales efectos. 

La última etapa del Proceso de Reorganización Nacional 

El reemplazo del Gral. Viola como Presidente por el Gral. 
Galtieri a fines de 1981, dio lugar a un intento de éste, con su 
ministro de Economía, Dr. Roberto Alemann, y un excelente 
equipo del cual formaban parte varios colaboradores del pe­
riodo 1976-80, de retomar las orientaciones de política econó­
mica originales de 1976, con los ajustes y adaptaciones nece­
sarios. 

Infortunadamente el conflicto del Atlántico Sur, ocurrido a 
principios de abril de 1982, tronchó su continuidad. La re­
nuncia del Gral. Gallieri como Presidente al término del con­
nicto el 30 de junio dio comienzo a la última etapa del Pro­
ceso. 

Las Fuerzas Armadas, habiendo tomado la decisión de 
abandonar el poder convocando a eleccionhs, perdieron auto­
ridad de gobierno, convicción y toda posibilidad de seguir se­
riamente con el proceso de transformación. La política econó­
mica de esta etapa siguió los lineamientos generales mencio-
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nados al describir el cambio de orientación producido a partir 
del3l de marzo de 1981. 

La presidencia del Dr. Aifonsín 

Con el gobierno que asumió en diciembre de 1983, bajo la 
presidencia del Dr. Raúl Alfonsín, volvieron la ideología y las 
fórmulas que habían sido superadas en 1976. Renacieron así 
las prácticas estatizantes , la economía cerrada, los controles 
de precios y de cambios, los derechos de exportación a los 
productos del agro, poniéndose fin al proceso de desregula­
ción de la economía. 

El "peso de la deuda externa" fue la gran muletilla que se 
pregonaba para justificar la paralización a todo esfuerzo inno­
vador, sin caer en la cuenta que una mejor política económica 
interna hubiera permitido afrontar con más éxito las desfavo­
rables condiciones externas. Por otra parte, ello no pasaba de 
la declamación, puesto que no se efectuaron desembolsos im­
portantes para el servicio de la deuda externa, ni siquiera para 
el pago de los intereses, con lo cual el argumento careda de 
fundamento. 

Mientras el propio Presidente inauguraba obras públicas 
iniciadas en el período 1976-80 con financiamiento externo, 
al mismo tiempo repetía en sus discursos en todos los foros 
internos y aun internacionales que la deuda externa argentina 
había sido contraída sin contrapartida en obras o equipamien­
to. 

A fines de marzo de 1981 la deuda externa total era de 
29.587 millones de dólares de los cuales 17.170 millones co­
rrespondieron al sector público y 12.417 millones al sector 
privado. Al 31 de diciembre de 1981 las cifras correspondien­
tes eran U$S 20.024 millones y U$S 15.647 millones respec­
tivamente (sumados eran U$S 35.671 millones). Con la estati­
zación de la deuda externa privada en 1982 ~I Estado se hizo 
cargo de este último y desde entonces el crecimiento de la 
deuda externa total, Jlegó a 61 mil millones de dólares a fines 
de 1990. Este crecimiento fue prácticamente originado en la 
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refinanciación del capital y la acumulación de intereses impa~ 
gas sin que, ahora sí, hubiese contrapartida concreta que exhi­
bir por el mismo. 

La fuerza del proceso inflacionario. que llevó a los índices 
de precios al 200% de incremento para el mes de julio de 
1985 (lo que implica una tasa anual izada que supera 50 millo­
nes por ciento), obligó finalmente a la adopción del denomi­
nado Plan Austral, basado en el cambio de la denominación 
de la moneda, el desagio de la indexación convenida en Jos 
contralos y los controles de precios, esgrimidos como instru­
mentos temporarios para dar tiempo a realizar las refonnas de 
fondo requeridas. 

Al anunciar personalmente el Plan Austral, el presidente 
Alfonsín manifestó que la necesidad obligaba a adoptarlo a 
pesar de tener la conciencia de que podría implicar un costo 
político negativo para el partido gobernante. 

El error de esta apreciación fue una demostración más de 
desubicación política con respecto a la realidad del país y de 
su opinión pública. En efeclo, a pesar de los sacrificios exigi· 
dos, en las elecciones de renovación parlamentaria de no­
viembre de 1985 el gobierno recibió un apoyo en la votación 
que confinnó el anhelo de la población de lograr la estabili· 
dad y el mejoramiento de su nivel de vida, con independencia 
del discurso ideológico. 

La falta de cumplimiento de las refonnas de fondo prometi­
das en el Plan Austral motivó su fracaso y un rechazo electo­
ral de la población al partido gobernante en las elecciones de 
renovación parlamentaria de 1987. 

Esta tendencia fue abrumadoramente confirmada en las 
elecciones presidenciales de mayo de 1989, que dieron el 
triunfo al candidato opositor Dr. Carlos Menem. A raíz de la 
hiperinflación desatada y la falta de capacidad para dominar 
la situación demostrada por el gobierno del Dr. Alfonsín. éste 
se retiró de la presidencia con seis meses d~ anticipación a la 
tenninación de su período constitucional , motivando así la 
asunción anticipada de la responsabilidad presidencial por el 
Dr. Menem en julio de 1989. 
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.La presidencia del Dr. Menem 

Cuando una vez asumida la presidencia el Dr. Menem 
anunció decididamente el cambio de orientación de la políti­
ca económica, demostró su percepción política de que se ha­
bía ido produciendo un cambio de menta lidad en la pobla­
ción. En efecto, ésta había advertido fina lmente el fracaso de 
las fórmulas estatizanles y ultraproteccionistas en proporcio­
nar las sO,luciones adecuadas para !ograr un mayor bienestar 
acorde con el progreso mundial. También había comprendido 
la influencia negativa de la inflación en su nivel de ingresos 
al disminuir la capacidad adquisitiva de la moneda y provo­
car una inestabilidad monetaria que anu laba las posibilidades 
de crédito, impedía materialmente la programación de inver­
siones sobre plazos razonables y la misma posibilidad de las 
personas de satisfacer sus necesidades diarias más elementa­
les. 

La experiencia de la hiperinflación de mayo-junio-julio de 
1989, con aumento de precios por hora en el mismo día y la 
aguda escasez de artículos de primera necesidad (recuérdese 
los asaltos a los supermercados y almacenes), había llevado 
al imperativo de terrnjnar con la inestabilidad y la inseguri­
dad. 

La población se sentía frustrada y hastiada de los discursos 
político-ideológicos estéri les y exigía concretamente la satis­
facción de sus aspiraciones de una calidad de vida que pudie­
se contar con la disponibilidad adecuada de medios de comu­
nicación, transportes, energía eléctrica y combustibles, vi­
vienda, asistencia médico-hospitalaria, educación y seguri­
dad. 

Para el analista político esto no debía resultar ninguna 
sorpresa. La influencia de las ideas y de las medidas lleva­
das a cabo -aunque sea en forma incompleta por la falla de 
continuidad- durante el período 1976-80,' surge claramente 
si se comparan las plataformas de los partidos políticos que 
intervinieron en las elecciones generales de 1973 con aque­
llas de 1983. Podrán advertirse así cambios de lenguaje. de 
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concepción y hasta de mentalidad. Esta tendencia se fue 
acentuando en las elecciones de renovación parlamentaria 
de 1985, de 1987 y finalmente en las presidenciales de 
1989. 

El nuevo proceso de priva/ización 

En la parte final del capítulo sobre privatización se ha men­
cionado ya el comienzo de la evolución que hubo al respecto 
con algunas iniciativas oficiales a partir de 1986 y especial­
mente de 1987, aún bajo la Presidencia del Dr. Alfonsín. Aun­
que no llegó a concretarse ninguna importante, el cambio de 
las ideas ya se insinuaba. 

Con la asunción de la presidencia por el Dr. Menem, el go­
bierno tomó una orientación decidida al respecto. En ello in­
fluyó, sin duda, no sólo las circunstancias ya comentadas sino 
la absoluta carencia de recursos públicos para hacer frente a 
la propia operación de las empresas del Estado (y por lo tanto 
de los servicios públicos más elementales), cada vez menos 
eficientes y más costosos, sin contar sus necesidades de inver­
sión. En la mayor parte de ellas, dichos recursos no alcanza­
ban siquiera para efectuar una razonable tarea de manteni­
miento, con los consiguientes efectos negativos sobre los ser­
vicios prestados. 

En agosto de 1989 el Congreso Nacional sancionó la ley 
23.696 de Reforma del Estado sobre la base del proyecto en­
viado por el Poder Ejecutivo. En la misma se declaró en "es­
tado de emergencia la prestación de los servicios públicos y la 
situación económico-financiera de la Administración Pública 
Nacional centralizada y descentralizada, así como las entida­
des autárquicas y empresas o entidades del Estado o mixtas 
bajo sus diversas fonnas jurídicas. 

La ley facultaba al Poder Ejecutivo Nacional para proceder 
a la privatización total o parcial, o a la concesión total o 
parcial de servicios, prestaciones en obras cuya gestión se en­
cuentre a su cargo, o a la liquidación de las empresas, socie­
dades, establecimientos o haciendas productivas cuya propie-
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dád perteneciera total o parcialmente al Estado, que hayan si ­
do declaradas "sujetas a privatización" por el Poder Ejecutivo 
con aprobación por ley del Congreso. 

En su articulado la ley establecía las normas de procedi­
miento y modalidar'es previstas a tales efectos, incluyendo un 
programa de propiedad participada para los empleados de los 
entes a privatizar, así como para los usuarios de los serv icios 
prestados ' por los mismos y los productores de materias pri­
mas cuya industrialización o elaboración constituyese su acti­
vidad. 

La misma ley contiene un anexo con la lista de estas em­
presas o concesiones de servicios cuya privatización quedaba 
aprobada por ella, así como la transferenc ia a jurisdicciones 
provinciales o municipales mediante convenio de la parte de 
Obras Sanitarias de la Nación correspondiente al Gran Bue­
nos Aires que no fue transferida en 1979-80, y las rutas nacio­
nales de inlerés provincial y redes de distribución de Gas del 
Estado. 

El anál isis detallado de las disposiciones de esta ley excede 
los límites de la presente publicación. Sin perjuicio de que se 
pueda disentir con algunas de sus disposiciones, cabe señalar 
como positivo el hecho de que se haya sancionado la ley y 
puesto en marcha un amplio proceso de privatiza­
ción. 

Con ello se intentaba flexibilizar los métodos, adoptando 
algunas previsiones que facil itan el proceso tal como la posi­
bilidad de que el Estado absorba pasivos de las empresas o 
entes a privatizar y la aceptación de títulos de la deuda exter­
na como forma de pago de parte del precio. 

Durante 1990 se concretaron dos importantes privatizacio­
nes mediante llamado a licitación pública: la de ENTEL (Em­
presa. Nac ional de Telecomunicaciones) y la de Aerolíneas 
Argentinas, aunque en ambos casos la. presencia entre los gru­
pos adjudicatarios de empresas extranjeras~es tata les o semi­
estatales le quitaron el carácter estricto de "privatización". 

Como toda experiencia inicial, estos dos casos se enfrenta­
ron con muchas dificultades. Sin embargo, a pesar de las críti-
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cas Que puedan formularse a algunos de sus aspectos, el ,siJp­
pie hecho de que se hayan concretado inició un rumbo positi­
vo y afirmó la autoridad del gobierno. 

La experiencia recogida en estos primeros casos sirvió para 
perfeccionar procedimientos futuros. Era necesario dotar de la 
mayor transparencia posible a las operaciones. El Banco 
Mundial, por su parte. otorgó un crédito específico para facili­
tar el proceso y permitir la posibilidad de la contratación de 
consultoras nacionales e internacionales para la preparación 
de las condiciones y pliegos de las correspondientes licitacio­
nes. 

Las privatizaciones iniciales incluyeron medios de Qifusi6n 
como dos canales de televisión y dos prominentes radiodifu­
soras, la rehabilitación de caminos por peaje, la venta del 
30% del capital accionario que el Estado poseía (a través de 
Fabricaciones Militares) en las empresas satélites de Petroquí· 
mica Bahía Blanca, la licitacion de área petroleras secunda· 
rias y principales, cuya <lcción privatizadora en el área ·petro­
lera se ha visto ahora reforzada con el anuncio de- octubre de 
1991 del lanzamiento del llamado "Plan Argentina" que. hemos 
mencionado en el capítulo correspondiente . 

En 1991 el proceso privatizador se aceleró y antes de fi· 
nalizar el a¡i.o deberá ponerse en marcha la empresa priva· 
da adjudicataria del ll amado "Ferroexpreso Pampeano" 
(5.200 km del ferrocarril de Rosario a Bahía Blanca con 
importante influencia en toda la zona cer.ealera). En esta 
área deberán concretarse también otras concesiqnes de ~i· 
versos ramales. 

En el sector de energía ha comenzado el proceso de privati· 
zacion de SEGBA, habiéndose separado la ,distribución de la 
generación de energía eléctrica. Para Gas del Estado el proce· 
so es algo más lento. En ambos casos, en momentos de eseri· 
bir estas líneas, se está a la espera de la sanción por el Con· 
greso del marco regulatorio de los procesos.~ 

Con respecto al área del Ministerio de Defensa, se tomó la 
decisión de privatizar las fábricas que industrialj.zaban pro· 
duetos de uso civ il, reservando para las Fuerzas Armadas la 
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administración de la producción de los elementos de utiliza­
!;lOn militar. 

ELMA (Empresa Líneas Marítimas Argentinas), la tenni­
nación del monopolio estatal del reaseguro (lNDER) y la ven­
ta de ed ificios e inmuebles del Estado. sus organismos yem­
presas, integmn también el programa de privatización. 

La enunciación anterior, que no agota la lisia de privatiza­
ciones en marcha, se ha efectuado como ejemplo de la ampli­
tud del espectro del proceso privatizador en curso. 

Según declaraciones oficiales, el mismo deberá estar com­
pletado para fines de 1992. 

Es indudablemente importante apurar la marcha de las pri­
vatizaciones, tanto para lograr cuanto antes su objetivo de 
transferirlas a la administración privada más eficiente, como 
para aliviar al Estado (y por lo tanto al contribuyente) de tener 
que cargar con los aportes que requieren sus déficit operativos 
y sus inverSiones. 

Sin embargo, la urgencia no debe obstar a que se insista en 
efectuar el proceso en la mejor forma posible, tanto con res­
pecto al cuidado que debe ponerse en la confección de los 
pliegos de las licitaciones para evitar problemas que dificulta­
ran o retardaran la adjudicación, como en poner especial énfa­
sis en tener en cuenta el interés del usuario, que ha sido por 
tantos años olvidado y sacrificado. Por ejemplo, es más im­
portante poner el acento en la eficiencia y reducción de costos 
del servicio que se transfiere, que en el monto del precio que 
el Estado cobrará por su enajenación. De otra manera, con ta­
rifas elevadas y sin advenir mayor eficiencia, el usuario duda­
rá de los beneficios de la privatización. 

Debe asegurarse además una verdadera competencia entre 
los oferentes en una licitación (ev itando los monopolios de 
hecho), como también que la empresa estalal, una vez privati­
zada, pueda ser realmente competitiva en su área. 

En algunos casos debe tenerse en cuentn normas legales 
que puedan dificultar la privatización, como en el caso de EL­
MA ciertas disposiciones de la Ley 20.447 de Marina Mer­
cante. 
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La nut'va política de apertura económica 

Durante 1990 se tomaron las primeras disposiciones para 
promover urAlueva apertura económica, que se tradujeron en 
una sucesión irregular de medidas parciales, sin la fuerza ne­
cesaria para convencer de la irreversibilidad y la profundidad 
de la orientación impulsada. 

Después de la segunda escalada inflacionaria en menos 
de dos años (enero-febrero 1991) y de la puesta en marcha 
del nuevo plan económico y de la adopción del sistema de 
convertibilidad monetaria en marzo - abril, surgió clara­
mente la evidencia de la inutilidad de seguir propiciando la 
devaluación de la moneda como solución de los problemas 
argentinos. La estabilidad cambiaria que el Ministerio de 
Economía propulsaba a través del esquema de convertibili­
dad monetaria requería indispensablemente para su éxito 
que paralelamente se implementase una coherente y persis­
tente política de reducción de costos (respecto de este tema 
véanse mis dos artículos: "Las cinco "C" de la economía 
argentina: costos, competencia, continuidad, confianza y 
crecimiento" y •. Es la hora de los costos - el tipo de cambio 
no es el problema", publicados en el diario La Nación del 
15 de marzo de 1987 y del 15 de agosto de 1991, respecti­
vamente). 

Los acuerdos sectoriales o concertación de precios entre el 
gObierno y los sectores privados han sido siempre de duración 
efímera. La única solución pennanente es un serio esfuerzo 
de reducción de costos, tanto por parte del sector público co­
mo del privado y la creación de condiciones de competencia 
en el mercado, para lo cual es necesario implementar una po­
Iftica de apertura económica, cuyos fundamentos se han ex­
puesto en la parte final del capítulo sobre ese tema de esta pu­
blicación. 

Luego de las resistencias sectoriales irÑciales, y cuando se 
hizo evidente la finneza de la decisión política en este senti­
do, los propios grupos que antes se oponían tenazmente a ello 
en defensa de sus intereses fueron reconociendo que debían 
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dirigir sus esfuerzos no ya a lograr una nueva devaluación si­
no a obtener una generalizada reducción de costos en la eco­
nomía argentina. Al respecto debe destacarse el mérito de ha­
ber resistido a las presiones y asegurado la orientación correc­
ta al mismo Presidente de la Nación y a las autoridades eco-, , 
nómicas. 

Podría decirse que en un contexto de estabilidad política y 
económica se están descubriendo las ventajas de la apertura. 

Al tiempo de escribir estas líneas (octubre de 1991), el ca­
mino de la apertura se ha iniciado nuevamente, aunque falta 
todavía un largo trecho a recorrer. Junto con ello se advierten 
ya los primeros indicios de estabilidad. 

Para el período de seis meses de mayo a octubre de 1991 el 
promedio mensual aritmético de incremento de los precios 
mayoristas fue del 0,55%, y el correspondiente a los precios 
al consumidor fue 2,16%, lo que representa un nivel anualiza­
do del 7% y 29%, respectivamente. 

El incremento de las importaciones de ciertos sectores ha 
impulsado un descenso de los precios que, junto con la nueva 
estabilidad, ha permitido el renacimiento del crédito y el au­
mento de las ventas de los productos de fabricación naCional. 

Esta política de apertura con la reducción de aranceles ya 
comentada y la rebaja de los derechos de exportación (que de­
be completarse hasta su eliminación), el proceso de privatiza­
ción en marcha, la eliminación del control de precios, ciertas 
desregulaciones cambiarias y otras referidas a las inversiones 
extranjeras, la reanudación del pago de los intereses de la 
deuda externa, la reapertura de los mercados financieros inter­
nacionales para la colocación de títulos privados argentinos, 
la perspectiva de la tinna de un acuerdo de facilidades exten­
didas con el Fondo Monetario Internacional, la eventual posi­
bilidad del ingreso al Plan Brady, así como la reinserción in­
ternacional del país en el mundo del progreso, han comenza­
do a crear un cierto clima de confianza, que aunque debe aún 
afirmarse, es un comienzo promisorio. 

Lo dicho no significa desconocer las dificultades que toda­
vía deben vencerse, las más importantes de las cuales están 
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representadas por el logro de un cierto equilibrio fiscal y la 
reducción del gasto público, la mejora en el nivel de ingresos 
tributarios que esté basada en la reducción de la evasión im­
positiva y en la simplificación del sistema más ,que en el au­
mento de la carga tributarla a través de 'la úea~íón' i:le 'jluev6~ 
gravámenes. 

A ello debe añadirse el alineamiento de los gobiernos pro­
vinciales en el esfuerzo de austeridad y disciplina fiscal y la 
regularización de la actuación de los Bancos oficiales provin­
ciales y su privatización. 

Las refonnas que deben introducirse en los regímenes labo­
rales y previsionales y en el sistema portuario, son ejemplos 
importantes que son también símbolos y realidades ineludi­
bles de una política que debe cumplirse sin demoras para lo­
grar que comience nuevamente un proceso sostenido de in­
versión y de crecimiento económico. 

Todos estos rubros son como las piezas de un mecanismo 
de relojería. Bastad' que uno solo de ellos no funcione o lo 
haga mal, para que se ponga en peligro el éxito de todo el 
programa y de la acción de gobierno. 

• 
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x -EPÍLOGO 

En los últimos párrafos de mi libro Bases para una Argelllina 
Moderna - 1976 - /980, publicado a fines de 1981, afinnaha 
que los "resullados del programa económico anunciado el 2 
de abril de 1976 demuestran. con sus aciertos y sus errores, 
con sus logros y sus metas no alcanzadas plenamente. que los 
principios básicos en que se fundó son los que deben orientar 
nuestra acción futura", 

Hoy. a más de quince años de su puesta en marcha y al tér­
mino del examen retrospectivo realizado. considero que los 
hechos transcurridos entre su finalización y la actualidad de­
muestran el acierto del juicio antes transcripto. 

La evolución del mundo en los últimos años también lo 
confirma. 

Con independencia de una cuantificación de las metas al­
canzadas entonces, creo que el logro más importante del pro­
grama de 1976 es el de haber desalado un proceso de cambio 
de mentalidad que fue produciéndose en los diversos sectores 
del país, hasta que hoy día puede decirse que existe un cierto 
consenso posi tivo sobre los postulados fundamentales (véase 
mi artfcu lo "Cambio de mentalidad en el país" publicado en 
el diario La Nac:i611 del 26 de diciembre de 1990). 

En 1976 predicábamos desde el gobierno la necesidad de 
desestatizar y desregular la economía, así como las ventajas 
de la apertura económica y la estabilidad monetaria. 

Faltó la continuidad en la política para que esa docencia y 
las medidas tomadas en consecuencia pudieran rendir plena­
mente sus frutos en lo inmediato. 
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El ejemplo de lo sucedido en Chile demuestra lo que hubie­
se sido posible en la Argentina de haber gozado de dicha con­
tinuidad. 

Puede aducirse con alguna razón que al gobiemo de facto 
de las Fuerzas Armadas. a pesar del consenso de opinión pú­
blica que tuvo al hacerse cargo en marzo de 1976, le faltaba la 
legitimidad política para pretender lograr un cambio duradero 
tan importante en la estructura económica del país. También 
puede decirse que en Chile se obtuvo algún tipo de legitima­
ción con la reforma constitucional que se efectuó (aunque no 
puede compararse la firmeza del presidente Pinochet con la 
debilidad de la última etapa del Proceso de nuestras Fuerzas 
Armadas, ni la comprensión y racionalidad del presidente 
Aylwin con la acción persecutoria del presidente Alfonsín que 
impidió que se adoptara antes una política de reencuentro y 
de grandeza como la que está efectuando de alguna manera 
-aunque todavía incompleta-- el presidente Menem). 

Sin embargo, cuando el presidente Videla hablaba pública­
mente de " los herederos del Proceso" era evidente que tenía 
in mente algún tipo de fórmula de legitimación política que 
permitiría la consagración por las vías constitucionales de las 
grandes refonnas económico-sociales que se estaban llevando 
a cabo. Quizás el país no estaba aún maduro para ello y por 
eso fue posible que se quebrase la continuidad a fin de marzo 
de 1981 y que la falta de esa continuidad tronchara el tiempo 
requerido para la legitimación política que pudo haber sucedi­
do. 

A pesar de todo ello y del apartamiento de sus principios en 
el período intermedio, el cambio de mentalidad se fue produ­
ciendo gradualmente en la población sobre la base de las ex­
periencias vividas y fue finamente ella misma la que comenzó 
a exigir a sus dirigentes la efectivización concreta de este 
cambio a través de la acción de gobiemo. 

Cuando la dirigencia política captó e1 mensaje, que fue 
traducido con fuerza progresivamente creciente a través de 
diversas jornadas electorales, puede decirse que con ello 
podía comenzar a vi slumbrarse la posibilidad de que la Ar-
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gen tina retomase el camino de la prosperidad y el progreso 
perdidos. 

El grado de autoridad política que tiene el presidente Me­
nem al impulsar el cambio desde el propio Partido Justicialis­
ta y con los votos de gmn parte de la población independien­
te, asr como el acercamiento de las posiciones en lo económi­
co social que se advierte en un sector importante del Partido 
de la Unión Cívica Radical, permiten alentar la esperanza de 
que se está logrando en el país ese consenso ind ispensable so­
bre algunos puntos bisicos de coincidencia en estas cuestio­
nes. 

Esta tendencia de entendimiento es la que está primando en 
los países más avanzados del mundo, así como en otros que 
han sufrido experiencias traumáticas como los de Europa 
Central y Oriental. 

Es de desear que todo ello influya para consolidar el grado 
de consenso necesario para asegurar la continuidad de las po­
líticas de modernización, crecimiento y progreso en la Argen­
tina. 
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AranceL/Período 

Mínimo 

Máximo 

Medio· 

1! más frecuente 

22 más frecuente 

• 

ANEXO 1 

Reforma arancelaria 
Evolución histórica 

Antes 
Nov. 76 

O 

210 

55 

5 

80 

24 Nov. 76 
(Dec.3008I76) 

O 

100 

41 

5 

65 

Abril7a 

O 

100 

33 

10 

65 

Abril 79 
(Res. 1634178) 

O 

83 

24 

10 

44 

• Promedio simple, no toma en cuenta la importancia relativa de las posiciones según el valor importado. 

Fuente: Memoria del Ministerio de Economla 29/3176 - 29/3/81, tomo 2, pég. 54. 

Cuadro J 



__ 'L' 

Reforma arancelaria 
Evolución del arancel promedio' Por Industria 

Alimentación y bebidas 

Textil 

Madera 

Papel 

Qulmicos 

Minerare~ 

Industrias Metalúrgicas 

Maquinarias 

Otras 

Antes 

Dto.3008 

112,91 

127,78 

91 ,38 

48,88 

51,79 

65,93 

74,34 

60,14 

95,30 

DIo. 

3008 

69,56 

70,10 

57,61 

34,93 

38,00 

44,52 

52,21 

48,40 

64,36 

Die.78 

Res. 1634 

17,91 

40,00 

22.81 

21,41 

21,66 

25,55 

32,78 

31,15 

32,67 

El promedio es un promedio simple de los promedios de los capitulos arancelarios que 
componen dicha industria 

Fuente: Memoria del Ministerio de Economla 2913676·2913181, tomo 2, pág. 54. 
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Escala de agregados económicos 
(Resolución del Ministerio de Economfa 1634/78) 

EICIl- '9111 :tI, 1980 t.li 1981 ",I~ ''''' ::1:1, 1083 octJ!i&4 .. entubr. Jul oct _ . • br. JlA. 0Cl ene. abr. Jul D. ,.. Od __ 1Ibr. Jul _. 

~~~~~o. 
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" .. " 30 , 
" " " " ro .. .. .. " ea " " .. " .. .. .. .. " " " 3 " .. 83 " .. 78 " " 72 70 .. .. .. " " " " .. .. " .. 
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''1 TIbaOO 

, " " 31 " " .. 33 " " 30 " .. " " " " " " " " " , 
" .. " " " .. " " 31 " .. " 30 " " " " " " " " 3 " " 50 .. .. .. .. " .. " " .. " 30 " " " " " " " Grupo 3. BIenes Irtenoodioll , .. " " " .. " " 31 " " .. 33 " " 30 " " " " " " , .. " .. " " " .. " " " " 35 " 33 " " " " " " " 3 .. " .. " .. " " " .. " .. " " 35 .. 33 " 30 " " " 

GR4XI4. Matorias Primas 
f"ro(k.oe1oI6bIcos. exd.IicIos t.:: c:la$iflcadol en GI"\4lO 5 , 

" 35 .. 33 " " 30 " 
,. 

" " " " " " " .. " " " " , 
" .. 31 " " .. 33 " " 30 " 

,. 
" " " " " " " " " , 

" " .. .. " " " " .. 33 " " 30 " " " " " " " " 
Gn.QO 5. Material Primas '1 
PrtXluctos 8tlsioos ele 

""""- , " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " , 
" " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " 3 " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " 

Gn4lO l. BIenes no - , 
" " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " , 
" " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " 3 " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " " 

un..p;! 1. .......- dIJ CapiIal , .. " .. " " " .. " .. " " ¡~ .. 33 " 30 " " " " " , .. " .. " .. " " " .. " " " " 35 .. 33 " " " " " , 
" .. .. " .. " .. " " " .. " " 37 .. " " 33 " " " Fuenle.: Memo:1a del Minisleno da Economr. 2W3f7lI- 2Or.Wl, lomo 2. p6g. 54. 
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Estructura arancelaria 
Número de posiciones por derechos de importación 

:~os de ación Abril 1976 0ic.1978 Enero 1979 Enero 1984 
". , 
~ ,~ 

,~ , 
,~ • ,~ ,. 
,m 'M ". m 
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• • • ". " • " • 1.7. • 
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,. 
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,. 
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" u 
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" '" " - - - -" " " 
,. 
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22 

20 

16 """ 

16 

14 

12 

10 

6 
70 72 74 76 

Inversión Bruta Fija 
1% del P.B.I.) 

76 60 62 

Fuenle: e.C.A.A. '1 cálculos prtvadOs para el warto lrlmestre de 1990. 

1970; " 1971: 23 
1912: 22 
1973: " 1974: 20 
1975: 20 
1978: 22 
1977: " 1978: " 1979: 22 

1980: 23 
1981 : 20 
1982: " 1983: .. 
19&4: 13 

198:5: 12 

1986: 12 

1987: 13 

1988: 11 

1989: OC) 
66 90 1990: 8r> 
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800 

500 • 

400 

300 

rl Estimado 

Inversión en Equipo Durable de Producción 
-en australes de 1970-

1970: 

1971: 

1972: 

1973: 

1974: 

197.5: 

1978: 

'. ' 

. 
700,4) 

787,1 

313,1 , 

797,11. 

791.4 , 
740,5 

",. 
1977: 1.095,3 

1978: 838,1 

1979: 996,4 , 

1980: 1.118.5, 

1981: 843,1 

1982: 539,8 

1983: 572,7 

1984: MB,. 

1985: 502,' 
1986: 5!57,8 

1987: 637,0 

1988: 523,1 

1989: 400,3 

1990: 340,4(') 

Fuente: B.e.AA y c:áleuloe pIf'I/IOOIIpara 1990. 
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11.500 

11 .000 

10.500 

10.000 

9.500 

9.000 

8.500 

Evolución del P.B.I. 

·en australes de 1970-

.nn.n •• n ••••••••••••• 
(P),Provtsorio (") Estimado 

t;: Fuente; B.C.R.A. '1 elaboración propia para 1990. 

~ 

1970: 8.n4.5 
1971 : 9.104,8 

1972: 9.293,7 

1973: 9.&41,8 

1974: 10.163,0 

1975: 10.102.7 

1978: 10.101,5 
111n; 10.748,8 

1978: 10.400,3 

1979: 11.130,1 ,- 11.291,9 

1981 : 10.~7,1 

1982: 10.025,9 

1983: 10.327,9 

1984: 10.801,5 

1985: 10.140,5 

1988: 10.708,. 

1987: 10.93&,0 

19811: 10.&42,7 

1989: 10.175,8 (f') 

1990: 10218,3 rl 

Gráfico 7 



2.600 

2.500 

2.400 

2.300 

2.200 

2.100 

2.090 

1.900 

1.600 

P.B.I. Industrias Manufactureras 

-en australes de 1970-

------,._---

--- ------ --

- - ---", .. -_._---- ----~-

-- -,---.----

-----"_._--------» 

1970 1975 1980 1985 1990 

(P) ProviSOfio (') Estimado 
Fuente: B.C.R.A. ycálculos privados para 1990. 

~ • • Jo. ,. , . 

1970: 2,098,6 

1971: 2.227.15 
1972: 2.317,0 

1973: 2.408,9 

1974: 2.550,4 

1975: 2.485,3 

1976: 2."09,0 

11177: 2.598,2 

1978: 2.324.8 

1979: 2.5.56,3 

1980: 2.4&4,0 
1981: 2.077.8 
1982: 1.972,5 

1983: 2,170,4 

19M: 2.256,9 

19815: 2.023,9 

1988: 2..264,0 
1987: 2.271,6 

1988: 2.117,5 

1989: 1.969,2 (P) 

1990: 1.818,2 C1 

Gráfico 8 
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~ 
~ 

700 

600 ___ o _ ___ • • __ _ _ 

500 

400 

300 

200 
• 

100 

O 

" " " " 
,. " 

t1 Estimado 

P.B.I. Construcciones 

-en australes de 1970-

- Privadas 

- Públicas 
-Total 

" n '" ,. ., 
" .. .. .. " " " .. 

FUOOt8: B.C.RA ycálc:ulos pttvaOOspafa 1990. 

1970: m,o 
HI71: "., 
1972: "9> 
1973: 467,1 

1974: 'O" 
1975: 527,3 

1976: 8OS,_ 
1en: en,8 
1918: &47,4 

1979: "',< 
1980: 651.8 

1981 : .587,1 

1962: 437,3 

1983: 380,1 

1984: 304,1 

1985: 283,8 

1986: 311," 

1987: 357,1 

1988: 305," 
1989: 209,0 

1990: 189,7 n .. ., 
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9 

8 

7 

6 

4 

3 

2 
1974 

Desocupación (Cap. Fed. y Partidos) 

·Mes de Abril en %-

"""'--
1974: ., _,7 

1975: 2,_ _,7 - Desempleo puro 

= Subempleo 1976: -,' _,7 

1977: 3,_ M 
1978: 3,9 ... 
1919: 2,0 ,. 
",1> 2,_ _,7 

1981 : _,1 -,' 
1982: ',7 -,-
1983: .~ -,-
1984: _,1 -,' 
1985: ',' ',' 
1986: 

_ ,8 8, _ 

1987: ',- ',0 
1988: _,3 7,7 

1989: 7,7 8,3 

1990: 8,8 ... 
1991: ',- 7,' 

1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 

fuente: INOEC. 

• • , , , , , • , • • 
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1550 

1500 

1450 

1400 

1350 

1300 

1250 

1200 

1150 

1100 .. 

1050 

1000 

(P) Provisorio (') Estimado 

P.B.I. Sector Agropecuario 
-en australes de 1970-

----~~----

---~. __ . --,"'"----

~ Fuente: B.C.R.A.y cák:ulos privados pata 1990. 

'C> 

1970: 1.023,2 

1971 : 1.039,3 

1972: 1.059,3 

1973: 1.112,8 

1974: 1.204,8 
1975: 1.171,9 

11176: 1.228.8 

1977: 1.257,0 

1978: 1.292,4 

1979: 1.328,9 

1980: 1.255,7 

198' : 1.279,9 

1982: 1.370,1 

1983: 1.402,~ 

1984: 1.445,5 

1985: 1.421,3 

1986: 1.374,7 

1987: 1.415,2 

1988: 1.409,3 

1989: 1.375,11 (P) 

1990: 1.518.0 fl 

Gráfico J 1 



N 

~ Producción de Cereales y Oleaginosas 
-en miles de toneladas-

Mo Tolal % Cereales (1) % OIeag¡nosas (2) % Qtms % 

1969(70 30,598 100% 26,643 68% 2,486 6% 1,269 4% 
197Ml 28,413 1000/. 25,018 68% 2,344 6% 1,051 4% 
1971172 20,884 1000/. 18,460 68% 1,474 7% 950 5% 
1972/73 31,011 1000/. 28,354 91% 1,922 6% B09 3% 
1973/74 30,939 1000/. 27,498 890/. 2,203 7% 1,238 4% 
1974/75 25,862 1000/. 22,635 88% 2.193 80/. 1,034 4% 
1975176 27,410 100% 23,671 86% 2,643 10% 1,096 4% 
1976177 35,180 1000/. 30,111 860/. 3,662 100/. 1,407 4% 
1977178 32,711 100% 26,218 80% 5.185 16% 1.308 4% 
1978179 33,137 1000/. 25,350 n% 6,462 20% 936 3% 
1979180 25,205 100% 18,481 73% 5.728 23% 999 4% 
1980181 35,446 100% 29,480 83% 5.810 16% 300 1% 
1981182 34,164 1000/. 27,442 80% 5,686 17% 970 3% 
1982/83 41,014 1000/. 33,089 81% 6,664 17% 1,021 2% 
1983/84 41,116 1000/0 30,183 730/0 9,910 24% 1 ,oso 3% 
1984185- 44,009 1000/. 32,138 73% 10,603 24% 1,268 3% 
1985186 37,851 1000/. 25,439 670/. 11,758 31% 654 2% 
1986/87 32,462 1000/. 21,149 65% 9,634 30% ',679 5% 
1987188 37,159 100% 21,695 56% 13,220 360/. 2,244 6% 
1988189 25,687 100% 15,473 60% 10,011 390/. 203 1% 
1989190 34,365 1000/. 18,996 550/0 15,175 44% 194 1% 
1990191 37,113 100% 21,883 59% 15,221 41% 9 0% 
(1) Incluye Rñncipalmente: malz, sorgo y trigo. 

Otros: al~ste, arroz, a .... ena, cebada, centeno y mijo. 
(2) Incluye: girasol, ¡no, manl y soja. 
Fuente: Junta N~ deGrvoac. 

• • , , • , • , .. • • • • , , • n·wh.,/2 , 



Exportacl6n de los Principales Cereales y Oleaginosas 
-en miles de toneladas-

Ano Total % Cereales (1) % Oleaginosas (2) % 

1970 10,142 100% 10,141 1000/0 1 0% 
1971 9,749 100% 9,747 100% 2 00/. 
1972 5,734 100% 5,733 100% 1 00/. 
1973 9,746 100% 9,745 100% 1 00/. 
1974 10,622 1000/0 10,622 100% O 00/. 
1975 8,157 100% 8,151 100% " 6 0% 
1976 10,088 1000/. 10,020 99% 68 1% 
1977 16,846 100% 16,163 96% 663 4% 
1978 15,422 1000/0 12,985 84% 2,437 16% 
1979 17,498 100% 14,588 83% 2,910 17% 
1980 12,645 1000/. 9,800 78% 2,842 22% 
1981 20,493 1000/. 18,197 89% 2,296 110/0 
1982 16,651 1000/. 14,660 88% 1,991 12% 
1983 23.758 1000/. 22,244 94% ',514 6% 
1984 20,700 100% 17,364 84% 3,336 16% 
1985 23,795 1000/. 20,339 85% 3,456 15% 
1986 16,669 1000/. 13,428 81% 3,241 19% 
1987 10,776 1000/. 9,328 87% 1,448 13% 
1988 12,144 1000/. 9,888 810/0 2,256 19% 
1989 8,163 1000/. 7,554 93% 609 7% 

(1) Incluye: &:.:ipalmente, maíz, sorgo y trigo. 
: alpiste, arroz, avena, cebada, centeno, y mijo. 

(2) Incluye: girasol. lino, maní y soja. 

N F ....... « JurU NeclonaI de GrllllOl '/ cü:>.Aof p.opiI::It. 

'" 
Cuadro 13 



" , 

13.000 

1%.000 

11 .000 

'0.000 .... ... 
7." .... .... .... 
, ... 
, ... .... 

Exportaciones Totales 

-en millones de dólares corrientes-

1970: 1.773 
HI7' : 1.740 

• 1972: 1.1M1 
1973: 3.266 

- - - --- - 1974: 3.931 
1975: 2.961 

.- =-~-I'- - 1978: 3.916 
1977: 5.652 
1978: 6.400 

-/ - - '-----
-- ~ 

'979: 7.810 
1960: 8.02' 
198': 9.'43 

• 

r 
7d 

1962: 7.825 

1983: 7.836 
1984: 8.107 

1985: 8.395 

r -------_.,---_. 
1988: 8.852 
'987: 6.360 

1970 1972 1974 1976 1978 19SO 1982 1984 

1988: 

1989: 

1966 1988 199()11990: 

9.134 
11.566 rJ 

12.353 (0' 

(1 Estimac10 

Fuente: INDEC. 

. , • • • , . 



" 

Evolución de las Exportaciones 

-en millones de dólares corrientes-

TOTAL PRODUCTOS 
AAo EXPORTACIONES % PRIMARIOS % MOA % MOl % 

1970 1773 100% 691 39% 877 49,5% 205 11 ,5% 
1971 1740 100% 679 39% 819 48,50/0 217 12,50/0 
1972 1941 1000/. 505 26% 1151 59% 285 15% 
1973 3266 1000/. 1123 37,50/0 1403 45% 575 17,5% 
1974 3931 1000/. 1667 43% 1418 36% 826 21% 
1975 2961 1000/. 1455 49% 878 30% 628 21% 
1976 3916 100% 1623 41% 1479 38% 814 21% 
1977 5651 1000/. 2306 41% 2205 39% 1140 20% 
1978 6399 100% 2627 41% 2355 37% 1417 22% 
1979 7613 100% 3 154 400/0 3200 41 % 1459 19% 
1980 8020 1000/. 3194 400/0 2951 37% 1675 23% 
1981 9143 100% 41 63 45,5% 2883 31,5% 2097 27% 
1982 7626 1000/. 3031 400/. 2487 33% 2108 28% 
1963 • 7636 100% 3810 49% 2639 33% 1387 18% 
1984 8107 100% 377 1 46,5% 2866 35,50/0 1468 18% 
1985 6395 1000/. 3677 44% 2596 31% 2122 25% 
1986 6652 100% 2525 370/. 2687 39% 1840 240/0 
1967 6380 100% 1746 27,5% 2826 44,5% 1766 28% 
1988 9134 1000/. 2421 26,5% 3943 43% 2770 30,5% 
1989 9566 100% 2081 220/. 4016 42% 3467 36% 
1990 12353 100% 3486 28% 4676 38% 419 1 34% 

'" Fuenle: INDEC, BCRA y $eCf1la1a de lnIl.onIII Y Comercio EJ:Ierb'. '" W 

CI/adro 15 



'" ~ Evolución de las Exportaciones 
-en millones de dólares de 1970-

Total Productos 
AI\o ExfXlrtaciones % Primarios % MOA % MOl % 

' 970 1773 100% 683 39% 877 49% 213 120/0 
1971 1689 100% 650 38% 819 49% 220 13% 
1972 1799 100% 456 26% 1067 59% 276 15% 
1973 2617 100% 943 35% 1203 45% 531 20% 
1974 2711 1000/0 1134 420/, 978 36% 599 22% 
1975 1874 100% 909 48% 556 30% 409 22% 
1976 2362 100% 976 41% 892 38% 494 21% 
1977 3213 100% 1311 41% 1254 39% 648 20% 
1978 3373 100% 1385 41% 1241 37% 747 22% 
1979 3658 100% 1477 40% 1499 41% 682 19% 
1980 3293 100% 1311 40% 1211 37% 771 23% 
1981 3437 100% 1565 45% 1085 32% 787 23% 
1982 2808 100% 1116 40% 916 32% 776 28% 
1983 2858 100% 1388 48% 962 34% 506 18% 
1964 288. 1000/0 1342 47% 1021 35% 523 18% 
1985 3002 100% 1315 44% 928 31% 759 25% 
1986 2525 1000/0 930 37% 990 39% 605 24% 
1987 2282 1000/0 626 28% 1014 44% 642 28% 
1988 3151 1000/0 835 27% 1361 43% 955 30% 
1989 3146 1000/0 684 22% 1321 42% 1141 36% 
1990 3922 100% 1107 280/0 1484 38% 1331 34% 

flMlle: INOEC. FIELy ~ p!q)Io$. 

-'-- , , • • • , • , I , r;:uot/ro/16 . .J. ... • 4 , • 



"--
Evolución de las Importaciones 

-en millones de dólares corrientes-

Total Bienes M. Primas y Bienes de Sin 
Atoo I~. % deCapi1aI % Bs.lntenn. % eoot>us_ % Consumo % ClasifICar % 

1970 1,694 100% 365 ,,% 1,168 .... 79 5% .2 5% O 0% 
1971 1,668 100% 41. ,,% 1,257 ."" 122 "" 71 4% O 0% 
1972 1,905 100% 456 24% 1~94 66% " 4% .3 4% 1 0% 
1973 2,235 100% 360 17% 1,614 "" 166 B% 67 3% 6 "" 1974 3,635 100% 432 12% 2,543 70% 52. 14% 134 4% O "" 1975 3,946 100% 562 14% 2,738 70% 515 13% 131 3% O "" 1976 3,033 100% 347 11% 2,108 70% 534 lB% 43 lO. 1 "" 1977 4,161 100% B52 ,,% 2,516 60% 677 ,.% 116 3% O "" 1978 3,834 100% 909 24% 2,271 59% 472 "o. 17lI 50. 3 "" 1979 .,700 100% 1,336 "'" 3,562 54% 1099 lB% 663 

1 "" 
O "" 1980 10,541 100% 2.266 ,,% 5~98 50% lOO. 

1 "" 
1902 ,.% • "" 1981 9,430 100% 2,120 ,,% 5,060 54% 980 ''''' 1185 13% 85 lO. 

1982 5,337 100% 7B2 15% 3.518 .... 667 12% 349 7% " "" 1983 ',504 100% 677 "o. 3,150 7"" 456 ''''' "9 5% O "" 1984 4,565 100% 609 13% 3,276 ,,% .83 11% 217 5% O "" 1985 3-,814 100% B04 ,.% 2,562 66% 454 12% 17. .% O "" 1968 4,724 100% 554 ,,% 3,439 73% 41. ... 313 B% O "" 1987 5,619 100% ase 15% a,9n 66% 857 11% 329 .% O 0% 
1968 5,322 100% 772 15% 3,819 72% 4B9 ... 234 .% B "" 1989 4,201 100% 625 15% 3,019 72% 364 ... 184 .% 9 "" 1990 4.078 100% 541 14% 2,943 72% 322 B% 255 B% 17 "" 
FUII'IIe; INDEC. FtEl1 aIiIcuIDa propoa. 

Cuadro 17 



~ 
a- Evolución de las Importaciones a-

-en millones de dólares de 1970-

Total .;enes M. Primas y 
A'" ~rtaciooes .. , 00"-' .. BS.lntem. .. Combustible .o 

197Ó 1694 . ,60% -3M- 21% 1168 '''' 00 5" 
1971 1810 

1 ""'" 
405 22% 1217 ".o 118 7% 

1972 ~~ J 765 
1 ""'" 

423 24% 1199 68% 85 4" 
'973 1832 

1 ""'" 
312 17% 1323 72% 137 8 .. 

1974 250'( 1 .... 299 12% 1755 70% 381 14% 
1975 2494 100 .. 355 14% 1728 '''' 327 13% 
1976 1829 100% 209 "" 1272 70% 322 18% 
1077 2355 1 .... 484 21% 1430 00% 365 18% 
1978 2021 . L""I' 47' 24% 1197 5'" 249 12% 
1979 3139 1 .... 62' 20% 1678 54 .. 515 18% 
1980 4327 1 .... 931 22% 2175 50% 439 10% 
1981 3545 1 .... 797 22% 1902 54% 388 10% 
1982 1966 1 .... 268 15% 1296 86 .. 248 12% 
1983 1841 1 .... 247 15% 1148 70% 1 .. , ... 
1984 1832 , .... 217 13% "" 71% 172 "" 1985 • 1384 1 .... 218 18 .. 923 .. .. 182 12% 
1988 1740 100% 204 12% 1287 73% 154 '" 1987 2088 , .... 307 15% 1427 .. .o 236 11 .. 
1988 1838 , .... 2 .. 15% 1318 72% 169 '" ,,., 1361 , .... 205 15% 993 72% 120 '" 1990 1295 , .... 172 14% '34 72% 102 8% 

FIIIIIU: INDEC, FiEl ~~ ~ 

• • . , . \ I 1 \ " 
, , , 

Bienes de S" 
Con""", .. Clasificar .. 

81 5% 1 ... 
70 4% o ... 
78 4% o ... 
55 3 .. 5 ... 
92 4% o ... 
84 4% o 0% 
2' 1 .. o 0% 
66 3% o 0% 
94 50. 2 0% 

320 10% o 0% 
781 18 .. 1 0% 
445 13% 33 lO' 
129 7% 7 0% 
.00 5% o ... 
77 5 .. o 0% 
83 4% o ... 
"' 8% o 0% 
118 8% o ... 
81 4% 2 0% 
81 4% 2 0% 
81 8% 8 0% 

Cuadro lB 
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30 

" ~.- .. _~-~-~--'--_ .. 

20 .. _ ..•. _---_. __ .. _--
15 ---

10 

• 
O 

1955 '960 '965 

ru~n!.: SKrehorr. de Enngla. 

1970 

Producción de Petróleo 
-en miles de mJ

• 

- -----------

1975 "80 "85 ''''' 

Año M!!ade mJ Año MIIl"$ de ro' 

19$5 4.067,0 197' 22.968.3 
1'56 4.l!i3,4 197. 23.147,4 
19$7 4.656,0 1977 15.047,3 
1958 '1.961.8 1978 26.25",9 
1959 6.4$3,8 1979 27.<66.> 
1%0 10.U2,9 1980 28.566.0 
1961 13.428,3 1981 28.&52,2 
1962 15.613..5 1982 28.469,9 
1963 15.444.2 1983 28.414,4 
1964 1S.942,6 198' 27.833,0 
1965 1S.624,7 198' 26.67:5,4 
1966 16.6SS..s 1986 25.191.7 
1967 18.231,6 1987 24.849,9 
1968 19.951,1 1988 26.m,! 
1969 20.681,3 198' 26.S49,3 
1970 22.798,3 1990 27.9!i5,8 
1971 24.S6S,2 
1972 2S.I9J..s 
1973 24.440,9 

"" 24.022,3 

Gráfico 19 



Reservas de Gas 
-en miles de millones de m'-

~ ----
HITO; 171,3 

1971 : 189,9 

1972: 196,7 

1973: 201,7 

19T4: 201,0 

lG7!5: 200,' 
1976: 1117,1 

19n: 248,2 

1978: .,,~ 

11171t. ~73,7 .. 
1980: 641,1 

1981: 648,4 
• 1982: 891,8 ~ 

1963: 878,9 

1984: 660,' - 198~: 681,~ 

1986: 870,8 

1987: 693,4 
.00 19811: 773,0 

.0>. .m ",. .wo .'" .'" "" .... ... .... "" 1989: 744,0 

Fuenle: SecretarIa de Energla. 

~" ,. • , . . , • ,G/'4ficq 20 



Evolución de las inversiones extranjeras 
en dólares constantes del año 1979 

de acuerdo con los índices de precios mayoristas en EE.UU. 

Base 1979::;100/Se excluye sector petrolero 

450 O 
... ln¡resos de c.pital 

1955 114.631.(1:111 
M 

400 l'" 63.391.047 
I 1m 71.155.11511 
L l'" 76.216..462-

L 350 1959 11 4.622.1155 
1900 190.0911.5(17 

O 1961 219.011.123 
N 300 1962 246.11211.525 
E 1963 243.323.121 

S 250 
1964 264.922.1163 
1'" 202 ... .59.294 
1%6 154.373.772 

D 200 196' 189.l1li7.055 
E -- 1968 176.217.3 13 

1969 222.6117.534 

D 150 197O 21 3.1179.590 
1971 153.923.263 

O • 1972 135.0.5 1.1161 
L 100 1'" 116.11111..592 
A 197' 34.099.117 

R SO. 1'" lM92.1I.5O 
197. 4.115.662 

E 1m 108.2111.2611 
S O 197. 147.cn0.529 

1979 196.115.136 
1955 1960 1965 1970 1975 1980 1980 4211.31111.206 

Fuenlt: M~mOl'¡. dd MlnWulo dt [ronoml. 29/Jf/6· lJIJIII I. tomo l. P'iI\- 139. 
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Composición de la inversión extranjera según país real de origen 
1977 -1980 

-..... 

-11 .78'110 

Total_probado u$s 1.841.008.492 

I • " , . . , 

,­
"'" -1.10. 

.­",. 

OWoo.l,7ft 

G.a--.I .~ 
Jopón . 1RM1o 
~'.,~ _ .,,10'lI0 
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Composición de la inversión extranjera según sector de destino 
1977 - 1980 

• 

1977-1980 

-
0..._ ...... . " .. . 

~,­

-"""-''---1'-
--',~ _-1..,,.. 
~.'!Pt .. 

....... 0-. - 1,117-. ____ o 

TobK._~'" 

_r ...... ' -" .. 

Total inversión aprobada USS 1.841.008.492. 

ti Fuente: Metnor\a del 'Mini$tetio de EconOlDÍ.l 2913176r 291)181, tomo 1, .P'I- 128. 

Gráfico 23 
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Composición de la inversión extranjera según formas de aporte 
1977 - 1980 

• 

Im-I980 

Nuevos aportes de capital 
+ aportes automa1lcos 

58,67% 

Refnverslón de 
utilidades 
32,27% 

Total aprobado uSS 2.799.823.509. 

Fuente: Mtmor" cltl Mlnlsttrlo de Economl. 29/JI76 .19lJl8 I.lomo 1, "'lo 11'-. , . , • • 

capitalización 
de ....... 

8,06% 
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Primera inversión extranjera en el país 
1977 - 1980 

• 

En empresas nuevas 
64,33% 

En empresas nue~u U$S 280.7(Xl033 
En cmpresuclislt:lltc.I USS 155.627.756-
Total Primen.IDveni60 USS 436.327.789. 

En empresas existentes 
35,67% 

, , Gráfico 26 
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Inversión Real Sector Público 
-Como % del PBI-

\--------~--

IV Fuente: Secretarfade ESladodeHadenda y FIEL. 

~ 

1970: .... 
1971 : 8,1 9 

1972: .... 
1973: 8.~6 

197.: ." 
197~ : 10,21 

1978: 12,33 

19n: 13, •• 

1978:' 13,40 

1979: 11,16 

1980: 10,68 

198': 10,36 

1982: '.82 
1983: 10,19 

19&4: '.79 
1985: 7.38 
1986: 7." 
1987: 9,65 

1988: 9,48 
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Evolución de la Tasa de interés Externa 
Prime Rale - Promedio Anual -

... 
--- - - ---\-- 1970 

1971 
1972 
.973 
"" 197' 
• 916 

12i-----------____ ,' ______ \ .m 
"" .919 
.980 

"" "" • "" " .. .,., 
'''' "81 .". 

,+-~--~--~~--~--~~--~--~~ 
",. .... 

1970 1972 1974 1976 1978 1980 1982 1984 '988 HI88 1990 

Fuente: B.CR.A.e IF$. 

Cllrt'cntMln 

7.96 
'.12 ,,, . .., 

10.80 
',86 .... 
6.82 
'.2ll 

12.67 
".27 
IS,71 
"". 
10.75 
11,98 
' .92 
',29 ." 'J' 10.., 

10,00 
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Tasa de interés interna pasiva libre a 30 días 
(Promedio mensual) 
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Inserción de la EconomCa en el Comercio Internacional 
Algunos Países Elegidos 

(definida como porcentaje de exportacioneslPBN) 

Pals 1960 1970 1980 1985 1989 

Argentina 5,69 5,05 14,29 13,88 13,88 

Brasil 7,22 8,68 11,82 7,98 

Chile 15,93 17,52 26,88 35,15 

México 7,74 8,23 12,54 13,26 

Espana 11,11 13,51 15,85 23.35 18,46 

Italia 12,08 15,84 20,07 20,79 19,16 

EE.UU. 4,85 5,55 .,99 7,00 .,34 

Japón 10,69 14,87 16,41 14,60 1 

Alemania 20,03 22,64 28,43 35,11 34,43 

Suiza 28,72 31,63 35,31 36,87 34,52 I 

Grecia 8,96 .,86 20,24 21,73 24,37 1 

C",ea 3,27 13,96 35,22 35,76 34,53 

1. Ollto. para elltlIo 1988. 
Fuentes: Wortd 0ebI. Tab'es t'NorId BI~: kllemaIIonaI F1nan<:iII Slllllsb (FMQ. 

"el CcJrn&-oIo Ex111ricr Argenllno en la dócada de 1990" 0r:II CoMejo ArgontIno par. las ReIar;:Iones Intemac:ionllles (CARI)-
S.ptiembr. de 1991 . Pi!illl. i508 • .509. 
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'" ~ Inserción de la Economía en el Comercio Internacional o 
Algunos Países Elegidos 

(definido como porcentaje de importacionesIPBN) \ 

Pafs 1960 1970 1980 1985 1989 

Argentina 6,59 4,83 18,78 5,26 4,72 

Brasil 7,73 10,76 6.61 7,79 

Chile 15,93 19,15 19,28 27,88 

México 9,79 9,80 7,62 13,43 

Venezuela 21,81 20,07 25.27 14,99 2834 1 , 
Espana 8,21 14,44 18,'4 21,08 21,42 

Italia 13,68 16,80 24.12 22,67 19,81 

EE.UU. 4,39 5,44 10.54 9,96 10,93 

Japóo 10,23 15,80 12,66 12,45 

Alemania 17,39 20,56 28,64 30,76 28,21 

Australia 17,08 14,98 17,98 19,65 19,19 

Bélgica 33,39 42,60 60,58 70,51 70,92 

Hungrfa 47,33 45,12 40,05 1 

Yugoslavia 9,38 27,88 33.18 31,81 26,91 

Polonia 31,06 16,91 20,03 1 

1. Datos para el e/'Io 1988. 
fuente: Wotld DobI labios (WorId Blw*); lntematIO'IaI FIrIanc:iaI SIaIls1k::s (fMI). 

CI/adro 3/ bis 
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Deuda Externa por Capital 

(Obligaciones efectivamente contraídas) 

en millones de dólares corrientes 

Rubros 31-12-1975 31-12-1980 

SectQ[ ~Lib:II¡;¡g ~ ~ 
A. Servicios gubernamentales 1.168,4 6.344 
1 - 1. Goblemo Nacional 1.117,5 5.471 

al Administración Central 732,9 3.100 
b) Entes BioacionaJes 1.244 
el Organismos Descentralizados 384,6 1.127 

1 - 2. Gobiernos Provinciales (inctuye 
Municipalidad de la Ciudad de 

Buenos Aires) 44,8 629 
1 - 3. Gobiernos Municipales 6,1 " B. Em¡:m:sas del E~a® 921.3 1.370 
C. Sociedades ron participación de! Estado 1.169,8 5.704 
O. fl.aoool¡ 761,8 1.041 
1 - 1, Sco. Cenlral de la República Argentina 704,8 
1 - 2. otros Bancos Oficiales 57.0 1.04, 

SectQr prlyado 
A. Fianas Privadas a.B5aJ\ = Total z.a1.5.l. 2Z.1Ji2 

Aumento 

10.437,7 
5.175,6 
4.353,5 
2.367,1 
1.244,0 

742,4 

784,2 
37,9 

448,7 
4.534,2 

279,2 

984,0 

8.849,2 
19,2e!H~ 

Cuadro 32 
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Deuda Externa Pública y Privada por Capital (1975-81) 
(al 31-12 de cada afio en millones de d61ares corrientes 

y composición porcentual entre el sector pÚblico y privado) 

1175 "" .. " .. " .. " , .. 31.s-81 

U$S ~ uss ~ uss ~ U$S ~ U$S ~ uss ~ uss ~ 

".021,3 " 5,189 ".' 1.043,7 .... &,357 .... UeD,3 "" ".45$ ,,, 17.170 .. 
3.853,11 .. l.080.5 ,,. 3.534.5 21.' 4.138,1 "" 1.014," 47.1 12.103 ... 12. .. 17 " 
7.'''.1 100 un,' ,., 11.878,2 ,., n .40f1,1 ,., lt.034,1 ,., 21.182 ,., ... .., ,., 

Fuente: Banco Central dlllII República Argenlirwl. . 
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uss ~ 
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Relación Deuda Externa Neta I Exportaciones 
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ANEXO II 

Enumeraci6n de las principales obras e inversiones 
públicas nacionales realizadas 

en el período 1976 - 1980* 

SECTOR ENERGÉTICO 

Petróleo 

En materia de petróleo se realizó en el período una im­
portante inve rsión públ ica a través de YPF, que alcanzó 
muy e levados niveles. Para el quinquenio 1976- 1980 llegó 
a una cifra cercana al equivalente de 5000 millones de dóla­
res. 

La mención específica de la acción desarrollada en conse­
cuencia se encuentra descripta en los capítulos correspondien­
tes a "Las empresas del Estado: su reorganización y racional i­
zación", así como en la "Síntesis de resultados económicos 
logrados con el programa de liberalización, apenura y moder­
nización de la economía", 

La inversión pública se complementó con una importante 
participación de la inversión privada. la que ~stá referida en el 
capítulo "Privatización periférica". ' 

• Último anículo de la serie publicada en el diario lA Nación del 22, 23 
Y 24 de agosto de 1982 con el título "Martínez de Hozexplica la Deuda Ex­
terna". 
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Gas Natural 

Las inversiones públicas realizadas en este rubro en el pe­
ríodo 1976-1980, cercanas al equivalente de 800 millones de 
dólares, hicieron posible un notable adelanto. Las principales 
obras realizadas están enumeradas en el punto 17 de capftulo 
"Síntesis de resultados económicos". 

Energía eléctrica 

El retraso en que se encontraba este sector llevó a una cui­
dadosa programación, que debía lograr la triplicación en el 
período 1977-1995 de la capacidad de generación eléctrica 
instalada, principalmente a través de centrales hidroeléctricas 
y nucleares que requieren una inversión por unidad de genera­
ción de tres a cinco veces superior a las plantas térmicas, de­
c idiéndose con respecto a estas últimas terminar las que se 
encontraban previstas y en construcción sin iniciar ninguna 
nueva. Entre 1975 y 1980 se incorporó una potencia de 2.795 
kw, de los que 2090 eran hidráulicos. 

La generación de energía hidroeléctrica pasó así de repre­
sentar el 21 % de la electricidad producida en 1975 al 43% en 
1980, estando programada la elevación al 70% para el año 
2.000. 

Hidrol1or: Con una inversión superior al equivalente de 
450 millones de dólares, la finalización del equipamiento pro­
gramado en el Chocón, la terminación de Planicie Banderita y 
la construcción de la central y presa compensadora de Arroyi­
to (río Limay) y presa compensadora de Chanar (Río Neu­
quén, así como la reorganización e impulso de la Central AH­
curá (río Limay). 

Agua y Energía Eléctrica: Absorbió una inversión cercana 
al equivalente de 3.000 millones de dólllres con la termina­
ción de las centrales hidroélectricas de Futalefú (que arrastra­
ba grandes problemas), Cabra Corral (Salta) y Ullún (San 
Juan) e impulsó a la construcción de las centrales Agua del 
Toro, Los Reyunos, Río Grande y las térmicas de San Nico-
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lás, Sorrento y otras menores como Independencia (Tucu· 
mán), San Pedro (Jujuy), Posadas (Misiones), Frías (Santiago 
del Estero), Tucumán Norte (Tucumán), Sierra Grande (Río 
Negro), Corrientes (Corrientes), Presidencia Roque Saénz Pe· 
ña (Chaco) yotros. 

En lo que se refiere a la transmisión eléctrica, se tennina· 
ron en el período 1976-1980 gran cantidad de líneas de ten­
sión entre 500 kw y 13,2 kw, en todo el ámbito nacional. Ca­
be destacar la con tratación de la línea Santo Tomé Resistencia 
(con crédito otorgado por España). 

En cuanto a la electrificación rural , en el quinquenio 1976-
1980 se acordaron préstamos (con créd itos BID- Banco Na­
ción) por un valor del orden de 127 millones de dólares, que 
pennitieron beneficiar a más de 25.000 explotaciones cu­
briendo una superficie de casi 5 millones de hectáreas. facili­
tando así la tecnificación del agro y permitiendo mejorar con­
diciones de vida a los productores agropecuarios. 

SEGBA: Esta empresa obtuvo crédito del Banco Mundial 
para centrales, transmisión y distribución. En 1980 se produjo 
la incorporación a SEGBA de los bienes y servicios de la 
Compañía Italo-Argentina de Electricidad. La inversión del 
período fue equivalente a los 750 millones de dólares. 

Entes binac:iollales: La construcción y terminación de la 
central hidroeléctrica de Salto Grande sobre el río Uruguay 
requirió un importante esfuerzo financiero con una inversión 
superior al equivalente de 740 millones de dólares. En este 
período se obtuvo también la financiación para la construc­
ción de la central hidroeléctrica argentino-paraguaya de Yaci­
retá, con la participación del Banco Mundial, del Banco Inte­
ramericano de Desarrollo y de un conjunto de entidades fi­
nancieras internacionales, en óptimas condiciones de plazo e 
interés. La inversión del período fue equivalente a 356 millo­
nes de dólares. Se prosiguieron los estudios y gestiones para 
otras obras de aprovechamiento hidroeléctrico juntamente con 
Uruguay, Paraguay y Brasil. 

Comisión Nacional de Energia Atómica: Aunque este im­
portante organismo figura en los cuadros bajo el rubro 00-
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biemo Nacional (por depender directamente de la Presidencia 
de la Nación), corresponde mencionarlo por su importancia 
creciente en el sector energético, estimándose que la genera­
ción de energía nuclear pasará de representar e l 9% del total 
en 1975 al 15% en el año 2000. 

En e l período 1976- t 980 se prosiguieron con las obras para 
la conclusión de la Central de Embalse Río 1II (con grandes 
dificultades originadas por el contratista) y se licitó y adjudi­
có la Central Atucha 1I y la planta de agua pesada de Arroyi­

'0. 
La planta de elementos combustibles y el centro de Ezeiza 

continúo con sus actividades y se realizó un convenio con el 
Perú para la provisión de tecnología y asistencia técnica para 
la construcc ión y operación de un centro de investigación nu­
clear. 

La inversión del período superó el equivalente a 1.300 mi­
llones de dólares. 

SECTOR OBRAS PÚBLICAS 

Vialidad Nacional 

La Dirección de Vialidad Nacional no es una empresa y 
también figura en los cuadros bajo el rubro de Gobierno Na­
cional, dependiendo de la Secretaría de Estado de Obras PÚ­
blicas y Transporte. 

En e l períooo 1976-1 980 se licitaron 10.453 km de-cami­
nos y 9.670 metros de puentes; se adjudicaron 7.620 km de 
caminos y 8.099 metros de puentes; se iniciaron 6.369 km de 
caminos y 6.492 metros de puentes; se tenninaron 7.974 km 
de caminos, 16.850 metros de puentes y 1.395 metros de tú­
nel. 

Entre las obras más importantes pueden destacarse el com­
plejo ferrocarretero Zárate - Brazo largo, "el Túnel Internacio­
nal Cristo Redentor, el Puente Fray Bentos - Puerto Unzué, el 
puente Viedma - Cannen de Patagones, la autopista de acceso 
a Mendoza, la autopista de acceso a Tucumán, el acceso sur a 
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la ciudad de San Juan y la autopista San Nicolás· Rosario, así 
como imponantes tramos en la provincia de Córdoba. 

Conforme a la política de integración con países vecinos. 
se puso en marcha el Puente Posadas· Encamación y el Puen· 
te Pueno Iguazú • Pueno Meira. La Dirección Nacional de 
Vialidad también cumplió un plan de obras en el Paraguaya 
través de rulas de vinculación con nuestro país, lomando a su 
cargo la financiación correspondiente. 

La dotación de personal de Vialidad Nacional fue reducida 
en el período 1976· 1980 de 19.600 agentes a 8.340. Esto se 
logró debido a la racionalización producida y a la transferen· 
cia al sector privado de mantenimiento de caminos, la contra· 
tación con empresas pri vadas de las inspecciones de obras y 
de la realización de proyectos y estudios (a fines de 1980, el 
75% de la red nacional estaba bajo conservación contratada 
con empresas privadas mediante licitaciones públicas. que· 
dando el saldo por completar). 

En 1976 se enconrró a Vialidad Nacional en una situación de 
dependencia de los aportes del Tesoro Nacional para desarrollar 
su acción. A panir de enlonces se produjo un sustancial cambio 
en la estructura de sus recursos, destacándose por su imponancia 
los impuestos a los combustibles, cubiertas, lubricantes y el Fon· 
do Nacional de Autopistas. También recibió apoyo crediticio del 
Banco Mundial y del Banco Interamericano de Desarrollo. 

La inversión del período fue superior al equiva lente de 
2.500 millones de dólares. 

Obras Sanitarias 

En el período 1976·1980 la inversión superó el equivalente 
a 820 millones de dólares. 

Se terminaron 210 obras de abastecimien to de agua pota· 
ble, cubriéndose una población casi de 200.000 habitantes. 
Con ello, el Servicio Nacional de Agua Potabie y Saneamien· 
to Rural cubrió 663 comunidades con casi 750.000 habitantes. 
Estas obras fueron apoyadas con créditos del Banco Interame· 
ricano de Desarrollo. 
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La empresa Obras Sanitarias de la Nación llevó a cabo una 
larga lista de obras en todo el país de acueductos, ríos subterra­
neos, siste mas de abastecimiento de agua, establecimientos 
potabilizadores, estaciones elevadoras de agua, desagües plu­
vio-cloaca les, sistemas c1oacales, etcétera. 

De acuerdo con el programa de descentralización de servi­
cios, en 1980 se procedió a la transferencia a las respectivas 
provincias de los servicios de abastecimiento de agua potable 
y de evacuación de desagües cloacales, quedando limitada la 
operación del organismo central a los servicios en la Capital 
Federal y con urbano bonaerense. 

El sistemaferroviario 

Las inversiones y obras en este rubro están someramente 
referidos en los capítulos "Las empresas del Estado y la Pri­
vatización periférica". 

Estas obras y equipamiento tuvieron apoyo crediticio del 
Banco Mund ia l. Ya sobre elténnino de la gestión, y luego de 
una larga y ardua negociación, se aprobó por decreto el con­
trato de electrificación del Ferrocarril General Roca en la lí­
nea de Constitución, Témperley, Glew, Ezeiza, con financia­
miento japonés. 

La inversión del período superó el equivalente a 1.000 mi­
llones de dólares. 

Transporte aéreo 

Aerolíneas Argentinas recibió un importante apoyo con una 
inversión cercana al equivalente de 400 millones de dólares. 
Su oferta de asientos-kilómetro pudo expandirse de 5.800 mi­
llones en 1976 a 11.000 millones en 1980. 

Esto fue posible por la introducción de nuevas aeronaves, 
incluyendo seis Boeing 727, que fueron fi!'\anciados principal­
mente con crédito del Eximbank de los Estados Unidos. 

En el período 1976-1980 fueron remodelados y ampliados 
los principales aeropuertos del país, especialmeme en Ezeiza, 
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Córdoba, Mendoza, Mar del Plata y Aeroparque, quedando 
terminado el nuevo aeropuerto de Tucumán. 

Transporte por agua y puertos 

En el período 1976-1980 el Tonelaje de Porte Bruto total se 
incrementó de 1.697.000 TPB. a 3.070.234 TPB. 

La participación privada aumentó del 51,5% al 57,8%. La 
flota de ELMA pasó de 36 a 58 buques, duplicándose la capa­
cidad de bodega y reduciéndose la antigüedad promedio de 
16,5 a 8,7 años. 

La inversión en ELMA fue cercana al equivalente de 250 
millones de dólares. 

También se efectuó un importante reequipamiento con dra­
gas y elementos auxiliares con apoyo financiero del gobierno 
de España y una inversión de 223 millones de dólares. Ade­
más se realizaron importantes obras de dragado por contrato, 
entre las que merece citarse la profundización y ensanche de 
los canales de acceso de Buenos Aires. 

Asimismo, se ll evaron a cabo inversiones significativas 
en la adquisición de grúas y el equipamiento y moderniza­
ción de diversos puertos, incluidos el de Buenos Aires, en 
gran parte con equipos importados y financiamiento exte r­
no. 

La Administración General de Puertos realizó una inver­
sión equivalente a casi 200 millones de dólares y la Flota Flu­
vial de 40 millones de dólares. 

Comunicaciones 

Este sector requirió un serio esfuerzo para reparar el dete­
rioro y atraso en que se encontraba. 

En materia de comunicaciones ENTel, cuya inversión supe­
ró el equivalente a 1.740 millones de dólares~ llevó a cabo un 
plan de emergencia de recuperación y nonnalización de los 
servicios urbanos y ampliación de los serv icios interurbanos e 
internacionales. 
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Se contrató la fabricación e instalación de 900.000 nuevas 
líneas de equipos de conmutación interna y las redes exterio· 
res correspondientes. Se concretó el proyecto del Cinturón 
Digital de Buenos Aires (comunicaciones entre la Capital Fe· 
deral y suburbios y de éstos entre sí mediante dicho sistema 
moderno) así como el telediscado nacional, la instalación de 
la segunda estación terrena de satélite, una central telefónica 
internacional de lelediscado directo para 1.000 abonados. la 
ampl iación de la red de télex en 8.400 nuevas líneas que ab· 
sorbe prácticamente la demanda insatisfecha, la instalación 
del sistema de telefonía rural, el refuerzo en la atención de las 
zonas de frontera y la ampliación y renovación del parque de 
teléfonos públicos automáticos. 

Con respecto al correo, ENCOTEL con una inversión supe­
rior al equivalen te de 60 millones de dólares, implantó el co­
rreo electrónico y el sistema de transmisión automática de 
mensajes (SlTRAM) que pennitió mejorar la prestación de 
servicio telegráfico. 

Se instalaron emisoras de radiodifusión en núcleos pobla· 
dos fronterizos y en mayo de 1980 se habilitó la transmisión 
de televisión color. 

En materia de televisión, lo mismo que en aspectos vincu· 
lados a obras viales, accesos, aeropuertos y la construcción de 
estadios, el campeonato mundial de fútbol realizado en 1978 
demandó también un serio esfuerzo de inversión de alrededor 
del equivalente a 60 millones de dólares . 

• 
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ANEXO III 

¿La deuda externa revela lino crisis 
financiera o económica?* 

Las perspectivas ¡ufilms del problema de la deuda externa 
una vez superada Jo emergencia 

Parece prudente continuar con las negociaciones de reestruc­
IUraci6n de la deuda externa procurando abarcar los plazos 
más amplios posibles (caso México), que ev iten el desgaste 
de continuas y demasiado frecuentes negociaciones y permi­
tan a los países deudores contar con un horizonte más amplio 
para estructurar su polrtica económica interna. 

Paralelamente debe proseguirse con ciertas acciones positi­
vas que ya se han in iciado y eSlUdiarse en profundidad ciertas 
alternativas de solución para problemas que no pueden ocu l­
tarse que existen y que, de cont in uar. podrían obstaculizar la 
evolución de las previsiones más optimistas o agravar nota­
blemente una situación de crisis que pudiera llegar a presen­
tarse en el futuro. 

No debemos dejar de destacar continuamente la estrecha 
vincu lación que existe entre el sistema internacional moneta­
rio y financiero. e l comercio mundial y el abastecimiento 
energético. 

Al respecto puede ser útil recordar brevemente ciertas ac.­
ciones que las diversas partes en juego deben o pueden desa­

·Úllima parte del anfculo publicado en AmbilO Fillal/ci~ro los dras 19 y 
20 de diciembre de 1984. 
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rrollar. Ello exige la voluntad por parte de cada una de ellas 
de compartir el esfuerzo y los costos requeridos. 

a) Los países deudores deberán continuar rea li zando con 
decisión y perseverancia el ajuste de sus economías internas 
para lograr su equil ibrio y saneamiento, de acuerdo con sus 
características propias, enfrentando con realismo sus proble· 
mas, y adoptando con coraje cívico y político un programa 
que contenga y reduzca la inflación que perjudica no sólo el 
nivel de ingresos y de vida de la población sino también toda 
posibilidad de crecimiento y de desarrollo sól ido y sostenido. 

Esto lo deben hacer aunque no tuviesen un problema de en· 
deudamiento externo, pues es independiente del mismo y ha· 
ce al interés del propio país, sin dejar de reconocer que la me­
jor marcha de la economía interna facilitará la solución de los 
problemas externos. 

Esta política de ajuste, sin embargo, no significa que deben 
ahogarse las posibilidades productivas, pues ello sería contra­
producente y autoderrotante. 

Tampoco es serio pretender que todos los pafses del mundo 
puedan restringir sus importaciones y aumentar sus exporta· 
ciones al mismo tiempo. Por el contrario, la mejor política de 
saneamiento y reactivación estará basada en un crecimiento 
equilibrado y conjunto de sus exportaciones e importaciones. 

El esfuerzo exportador debe tender a que su tasa de crecí· 
miento anual sea superior a la tasa de interés internacional. Si 
bien ello parece difícil en estos momentos, cabe recordar que 
entre 1976 y 1981 la Argentina aumentó sus exportaciones en 
más de 200%. Deben adoptarse las políticas necesarias para 
proporcionar el mayor impulso a las exportaciones. 

b) Las naciones industrializadas tienen varias responsabili­
dades que afrontar: 

l. Apoyar a los organismos financieros internacionales en 
la aplicación de posibles soluciones Que impliquen aportes fi-
nancieros adicionales. ' 

2. Adopción de programas que otorguen con la mayor am­
plitud posible financiación para exportaciones de bienes de 
capital y otros requeridos para el desarrollo de los países. así 
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como programas de seguros para el financiamiento y la e)t~ 
portación. 

3. Una firme acción práctica y no simplemente dec\amativa 
contra las diversas formas de proteccionismo comercial que 
impiden o dificultan el acceso a sus mercados de las e)tporta~ 
ciones de los países en desarrollo. 

4. La adopción de políticas económicas y financieras inter~ 
nas (especialmente fiscales y monetarias) que no causen per­
juicios al sistema internacional, tales como las derivadas de 
altas tasas de inflación o de interés, que conducen finalmente 
a la inestabilidad monetaria y cambiaría o a situaciones rece­
sivas. Ya se ha destacado que el motor más potente para vol­
ver a otorgar capacidad de pago externo a los países en desa­
rrollo endeudados es el crecimiento económico sosten ido de 
las naciones industrializadas en un contexto de tasas de inte­
rés internacionales a ·un nivel razonable. 

En síntesis, si hemos dicho que los gobiernos de los países 
en desarrollo endeudados tienen la responsabilidad de adoptar 
las políticas económicas y financieras internas necesarias para 
su saneamiento y recuperación, los gobiernos de las naciones 
industrializadas deben tener también el mismo coraje cívico y 
político para evitar los desequilibrios internos que, en su caso, 
repercuten negativamente sobre las posibilidades de lograr un 
crecimiento equilibrado de la economía mundial. 

c) Los Bancos comerciales acreedores, además de limitar al 
mínimo posible su margen o spreads, deberán asegur<:r el 
tiempo necesario, a través de la reestructuración de la deuda 
sobre un perfodo suficientemente prolongado, que permita 
que se vue lva a generar la capacidad de pago de los países 
deudores. Para ello deberán tener en cuenta la evolución de la 
recuperación económica de los países industrializados como 
mercado para las exportaciones de aquellos, así como la rela­
ción entre el nivel de las tasas de interés para el servicio de la 
deuda y el volumen de los ingresos proveniehtes 'tie las expor­
taciones de las naciones deudoras. Es obvio que el servic io de 
la deuda no puede absorber el total de las divisas anualmente 
disponibles, pues ello cercenaría la posibilidad de satisfacer 
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las importaciones requeridas por los países para desarrollar 
sus economías. cuyo estancamiento afectaría también los inte­
reses de los acreedores al impedir la generación de medios de 
pago. 

Si bien la capitalización de intereses no parece una óptima 
solución porque simplemente posterga el problema abultando 
los vencimientos futuros, debe tenerse en cuenta que en las 
actuales condiciones inflacionarias mundiales una parte del 
monto de los intereses corresponde a una amortización acele­
rada del capi tal por ajuste monetario. 

d) Los organismos financieros internacionales también de­
ben aportar su contribución. 

El Fondo Monetario Internacional, que desempeñó un rol 
tan importante en la superación de la cri sis de 1982/83, podría 
ampliar sus atribuciones creando, como han sugerido algunas 
propuestas, un mecanismo de financiación compensatoria de 
la fluctuación de los ingresos por exportaciones. De esta ma· 
nera el Fondo, ampliando también sus recursos mediante di· 
versos medios, podría ll egar a financiar requerimientos por 
iliquidez temporaria causada por factores internacionales. 

Paralelamente, correspondería procurar el fortalecimiento y 
amp liación de las actividades del Banco Mundial y de los 
Bancos Regionales de Desarrollo. Al respecto, por ejemplo, el 
Banco Mundial tiene una relación capital· préstamos de uno 
a uno. Si esta relación se duplicara, o sea, pasara a ser de uno 
a dos, la capacidad prestable del Banco aumentaría notable· 
mente y podría incrementar la coordinación de sus activida· 
des con las instituciones financieras comerciales. tales como 
el mayor uso del cofinanciamiento. 

e) Un lema que es objeto en fOllT1a creciente de numerosos 
estudios, es la posibilidad de transfollT1ar una parte de los cré· 
ditos de los Bancos comerciales en bonos de largo plazo a in­
terés fijo. 

Con ello se tiende a volver a las formas originales del fi­
nanciamiento para el desarrollo que utilizaron nuestros países. 
Esta solución presenta diversas dificultades tales como las 
pérdidas por la tasa de descuento que seguramente reflejaría 
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el bono, así como la necesidad de alguna clase de garantía pa­
ra que en las circunstancias presentes estos bonos pudiesen 
ser colocados en los mercados financieros internacionales. 
Para que ello fuera factible se requeriría la colaboración de 
todas las partes interesadas, incluyendo a los organismos fi­
nancieros internacionales y a los pertenecientes a las naciones 
industrializadas. 

f) Al considerar las diversas soluciones referidas, no debe 
perderse de vista que un complemento para contribuir a facili­
tar el esfuerzo de los países en desarrollo para hacer frente a 
sus obligaciones externas, puede encon trarse en la inversión 
directa ex tranjera que, dirigida a los diversos sectores econó­
micos del país más atrayen tes. no sólo promoverá una mayor 
producción sino también proveerá al país del ingreso de las 
divisas originadas en la inversión. Evidentemente, la mayor o 
menor afluencia de capitales de riesgo del exterior estará vin­
culada a las favorables cond iciones económicas y poHticas 
que presenten las diversas naciones. 

Conclusión 

Debemos tener presente, pues, que no estamos afrontando 
una crisis finaciera circunstancial, sino que básicamente existe 
una crisis económica derivada de factores que hacen a la es­
tructura misma de la economía mundial. Los mecanismos eco­
nómicos que regulan el flujo internacional de bienes y de capi­
tales se hallan afectados desde hace ya bastante tiempo por 
fac tores que perturban seriamente tanto el sistema monetario y 
financie ro in ternacional como el del comercio mundial. Hasta 
que estos factores no sean corregidos, considerados en su glo­
balidad y en un ambiente de coord inación y no de confronta­
ción entre los diversos países y regiones del mundo, no podrán 
alcanzarse verdaderas so luciones de fondo. En este sentido, 
debe lograrse un equilibrio razonable entre el crédi to, el co­
mercio internacional y el crecimiento económico. 

Los problemas del desarrollo mundial no pueden solucio­
narse de la noche a la mañana ni tampoco todos juntos. Sin 
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embargo. es indispensable que. tomando en cuenta los aspec­
tos básicos de los mismos. sin perderse en detalles. puedan 
crearse las condiciones necesarias para su evolución favora­
ble. Dada la interdependencia política. económica y social 
que existe en la actualidad. el bienestar de unos no podrá ser 
sólido y duradero mientras no puedan haber vías de solución 
para mejorar fa situación de los menos adelantados que ten­
gan la voluntad de trepar gradualmente por los escalones del 
desarrollo por las vías más seguras y sanas. 

El mundo es uno solo y el destino de cada uno está íntima­
mente ligado al de los demás. 

• 
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Adrián Guissarri 

La Argentina 
informal 

Realidad de la vida cotidiana 

La economía informal abarca las actividades de 
q uienes ignoran las normas legales y reglamentos 
vigentes, eludiendo las trabas, los impuestos y los 
controles. Es la llamada economía negra o para­
lela, un fenómeno universal, presente incluso en 
los países desarrollados. En la Argentina de hoy 
la informalidad se practica sin distinción de posi­
ciones sociales, económicas o políticas. Un libro 

útil , informativo, revelador . 

• 



Empresario Argentino, presiden­
te de Acindar, vicepresidente de 
FIEL y miembro del Consejo 
AsesorEmpresarial de la OEA. Es 
autor de diversos libros y publi­
caciones sobre temas económi­
cos y juridicos . 

• 

En el último cuarto del siglo xx 
se han producido algunos de los 
cambios ideológicos, politicos, 
económicos y sociales m~s im­
portantes de la historia moderna. 

Todo parece indicar que para 
el año 2000 el mundo ya no será 
el mismo. 

Este libro describe una expe­
riencia de gobierno en nuestro 
pais que precedió de alguna ma­
nera los grandes cambios a que 
asistimos hoy en la Argentina y 
en el mundo. 

Se trata, en definitiva, de saber 
rescatar del pasado lo Que resul­
ta útil en la acción futura. 



D
urante medio siglo -sostiene el Dr. José A. Mar­

tinez de Hoc--. la Argentina ha vivido aislada, en 
una economía cerrada y estatlZante. Los esfuerzos 

para revertir esta tendencia no tuvieron la continuidad nece­
saria. En t 976 el Dr. Martinez de Hoz ministro de economía 

del general Vide la. puso en marcha una acción global para 
cambiar las bases mismas de la estructura económica exis­
tente. Tres principIos rig ieron. seg ún él. su aCCIón: 1. La limi­

tación del Estado a su función SubsIDiaria . para fortalecer lo 

que le es prop io e indelegable : 2. La apertura de la economía 
a la competencia interna y externa y su liberalización y 
desregulación: 3. La es tab illZwón monetaria. mediante la 
reducción de la a!la inflación que se habia enquistado en la 
sociedad argent ina. 

Quince años después el autor describe los méritos 
y falencias de su intento y relala algunos episodios no cono­

cidos hasta ahora públicamente. El desapasionamiento de la 
mirada retrospectiva resulta útil para extraer enseñanzas de 
la experiencia, cuando en la Argent ina y en el mundo parecen 
imponerse dichas ideas. 

Aunque el esfuerzo de 1976-1980 quedó trunco, 
dice Martinez de Hoz. influyó en la maduración de la sociedad 
argentina, que parece haber producido un cambio de men­

lal,dad indispensable para el progreso futuro del país. 

I.S.B.N.: 950.04. 11fi8.7 
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