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Se cumplieron diez afios de la salida de la convertibilidad y el inicio de una nueva etapa en la
economia argentina.

En enero pasado se cumplieron diez afios de la salida de la convertibilidad. Para
muchos fue uno de los regimenes econdmicos que mas debate suscitd en los ultimos
afios. Esto se explica, en parte, porque los resultados entre 2002 y 2011 fueron muy
superiores a los de la etapa final de la convertibilidad: el crecimiento del producto a tasas
chinas, la creacién de empleo y la suba del salario.

Sin embargo, hay quienes creen exagerado decir que la convertibilidad
representa un quiebre en la estructura de la economia. Dos analistas con visiones muy
distintas, como Federico Sturzenegger y José Maria Fanelli, coinciden en que el
crecimiento econémico de la ultima década no es mds que la continuacion de un proceso
iniciado a principios de los 90 con la apertura y la desregulacién de la economia. Segun
Sturzenegger y Fanelli, la historia reciente puede dividirse en tres fases: una en la que se
registrd un crecimiento significativo (1991-1997), otra de recesion (1998-2001) v,
finalmente, el retorno a la senda del mismo tipo de crecimiento anterior (2002-
actualidad).

Esta mirada de las cosas sostiene ¢Qué dejaron los ultimos afos de nuestra
economia? que el crecimiento de los ultimos afos ocurrié (en buena parte) gracias a las
inversiones llevadas a cabo en muchos sectores de la economia durante los 90.

éPor qué cayé?

Un debate que suscité muchas opiniones (y aun lo hace) es qué provocd la caida
de la convertibilidad a principios de 2002 (la derogaciéon del articulo de la ley que
establecia el 1 a 1 ocurrié el 6 de enero de 2002). Y basicamente aqui pueden citarse
cinco factores, segin cada escuela de pensamiento: el neoliberalismo, las expectativas,
los shocks externos, el desequilibrio fiscal y el tipo de cambio rigido. Vayamos por partes.

Hay que decir que la explicacién de echarle culpa al neoliberalismo gand adeptos
en los ultimos anos. “La Argentina estuvo sujeta al Estado neoliberal durante la década
del 90”7, sostienen los adeptos a esta mirada. En una entrevista publicada en el anterior
nuimero de la revista Consejo, el exministro de Economia Aldo Ferrer dijo que la Argentina
habia abrazado el modelo neoliberal como pocos paises en el mundo. Y que la adopcion
de la convertibilidad significé un paso mas en ese sentido, llevando al pais al precipicio en
el que se cay6 en 2001.

Claro que no todos suscriben esta teoria. Acaso, si la crisis fue culpa del
neoliberalismo como dicen Ferrer y compania, iqué explicdé el éxito inicial de la
convertibilidad? Porque hay que recordar que la Argentina también crecid a tasas chinas
en los primeros afios de los 90.

La mayoria de los economistas prefiere centrarse en las restantes cuatro
explicaciones, acaso algo mas técnicas, pero no por ello menos interesantes. Sebastian
Galiani, Daniel Heymann y Mariano Tomassi, de la Universidad de San Andrés, creen que
la depresidn fue el resultado de lo que ellos llaman “expectativas erréneas”: los



argentinos (y el resto del mundo) pensaron que el pais era mas rico de lo que en verdad era como
consecuencia de las reformas de los 90 y por ende consumieron por encima de sus posibilidades.

El tercer factor que los economistas sefialan para explicar la caida del 1 a 1 son los shocks
externos. La Argentina tiene una economia pequeia pero abierta, y cualquier cambio en los
precios internacionales impacta directamente en los costos de su estructura productiva.

El cuarto factor es la cuestion fiscal. El crecimiento de la deuda y el gasto de las provincias
ahogaron el crecimiento de la economia porque el sector publico le quité recursos al privado.
Frenkel, Damill y Rapetti, por su parte, sefialan que en 1994 ocurrié un episodio clave para el
futuro de la convertibilidad: el Estado perdid la recaudacion de los aportes de los trabajadores
como consecuencia de la privatizacion del sistema de Seguridad Social y resigné recursos, que
fueron suplantados a través de mas endeudamiento.

Finalmente, aparece el quinto elemento: el tipo de cambio fijo. Si bien esta probado que
anclar el valor de la moneda trae resultados para frenar una hiperinflacién, también estd aceptado
gue afecta al sector real y financiero de la economia.

Diez afos después

¢Como es que, si tanta gente se jacta de haber previsto el final del 1 a 1, nadie anticipé
qgue iba a suceder? ¢Por qué no hubo alternativas concretas al 1 a 1 entre 1999 y 2001 si la
convertibilidad en verdad se acababa? Muchos hasta defendieron la convertibilidad el mismo dia
gue se votd su derogacion. El 6 de enero de 2002, Cristina Kirchner, senadora por Santa Cruz, se
abstuvo de votar porque -segun ella- el problema no era “el mecanismo de la convertibilidad”,
sino la gestion menemista y de la Alianza. “Tanto los que dicen que la convertibilidad fue la
causante de todos los males como los que afirman que dicho esquema fue maravilloso, ninguno se
refiere a la gestidon que llevaron adelante los gobiernos durante estas décadas. La convertibilidad,
en definitiva, no iba a ser mas que el compromiso de la Argentina a no emitir moneda para
financiarse”, dijo la actual Presidenta.

La economia argentina luce mas holgada hoy que diez afos atrds. “El proceso de
desendeudamiento desde la salida de la convertibilidad hasta ahora ha sido espectacular”, dice
Bernardo Kosacoff, profesor de la Universidad Torcuato Di Tella: “El sector privado comenzd con
un patrimonio neto negativo y ahora tiene indicadores formidables. Ademas, ha financiado el
proceso de inversidn con su propio ahorro”. El pais aumentd su ahorro en siete puntos del PBI en
los ultimos afios, lo que constituye un cambio significativo. En 2001, el nivel de morosidad de las
empresas con los bancos estaba cercano al 30%; hoy esta por debajo del 1%. La cadena de pagos
no estd destruida, lo que es otro indicador importante. Ademas, la Argentina estuvo alejada de los
mercados voluntarios de deuda, algo que no es un buen dato en si mismo, pero que en el contexto
de la actual crisis financiera global si lo es.

La economia hoy es 60% mas grande que en 2002 (segun datos del Ministerio de
Economia) y la participacion de la industria en el producto es mayor que la de la década del 90.
Hoy el pais produce mas granos y mas autos que hace diez afios. Los superavits fiscal y comercial
permitieron la recuperacion de la crisis de 2002. Y desde el primer trimestre de 2003 se crearon
3,4 millones de empleos, de los cuales 3,1 millones fueron asalariados registrados. Esto uUltimo

permitio disminuir el desempleo de 20,4% a 7,3%, y la informalidad en la poblacién ocupada total
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paso del 39,7% a 30,9%. Asi, de este modo, los ingresos de los argentinos se recuperaron
luego del traspié de 1998-2001 vy siguieron haciéndolo pese al incremento sostenido de la
inflacién en los Ultimos afios: segln un estudio de la consultora SEL, que dirige Ernesto
Kritz, los salarios reales subieron 30% en 2011 (sector asalariado promedio).

Sin embargo hay quienes creen que en los ultimos afios la economia argentina
no sufrio una transformacién como la que el Gobierno comunica. La canasta de los
principales diez productos que la Argentina exporta sigue siendo la misma (bdsicamente,
guimicos, granos y aceites con poco valor agregado) y la industria nacional no disminuyd
su dependencia de los productos importados: en 2011, el déficit comercial del sector
llegd a USS 30.000 millones.

Segln los especialistas, la clave para revertir la situacion pasa por aumentar la
inversién y de ese modo sostener el crecimiento de la produccién que hoy enfrenta
cuellos de botella. “En la medida en que no se aumenta la calidad de |la oferta productiva,
tendremos un mercado doméstico potente que serd abastecido por un fuerte incremento
de las importaciones”, opina Kosacoff. Un ejemplo de esto uUltimo parece ser el vuelco
notable que sufrid el desempefio del sector energético en los uUltimos diez afos. La
Argentina pasoé de ser un pais exportador neto a ser importador neto de energia.



