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Introducción
Argentina un país caracterizado en la historia por sus aciertos y desaciertos en materia económica comienza la práctica del llamado ahorro privado a lo largo de unos setenta años, poniendo en evidencia a un país que lucha por el mejoramiento de su economía


El ahorro privado como estrategia económica de Argentina tuvo un fuerte efecto entre la historia de 1935 hasta el año 2000, esto sumado a las políticas que marcaron el camino con un sin numero de obstáculos para lograr la deseada estabilidad económica y financiera. Pasando por un golpe militar en el cual se puso fin al gobierno de Castillo, quedando como Presidente Perón, el cual dio inicio a un periodo de cambios en lo político mientras que para la economía todo seguía en la misma situación a diferencia de la distribución de la renta.


El pensamiento Keynesiano tuvo una importante intervención porque el propone que el bienestar general se basaba en mayor medida en la inversión que en el ahorro, esta fue tomado en cuenta en los siguientes periodos para desarrollar propuestas de controles de cambio.


Los elementos que toman mayor relevancia son la creación del Banco Central de la Republica de Argentina, el ingreso de Argentina al Fondo Internacional Monetario, Estados Unidos comienza a notarse como potencia e inicia la guerra fría se presenta la inestabilidad política “STOP & GO”, el conflicto con la iglesia católica además de otros factores que de una u otra manera se concatena con la economía y la actividad financiera de este país.

A medida que avanzan los periodos es posible analizar cuales fueron sus comportamiento y como lidiaron a tales situaciones.

Capítulo 1. 
Síntesis del contenido
1.1. Objetivos y definiciones metodológicas.
Con este estudio se buscó comprobar los principales postulados teóricos acerca del ahorro privado y sus determinantes principales, con indagaciones del comportamiento versátil en la economía argentina en un período de casi setenta años.

Para reducir el trabajo, se optó por la selección de uno de estos postulados, la hipótesis keynesiana del ingreso absoluto para proceder a su validación.

1.2. Fuentes utilizadas y metodología de tratamiento.
Las fuentes utilizadas fueron bibliográficas. La metodología para su tratamiento consistió en la integración de lecturas.

1.3. Síntesis de contenido.
El trabajo inicia con la selección de las principales hipótesis que los economistas han desarrollado sobre el comportamiento del ahorro privado.

Luego de esto se presenta una caracterización temporal de la economía argentina, que abarca siete capítulos: Uno de ellos introduce brevemente a la situación económica del país en 1929. Los capítulos del 5 al 9 se encargan del intervalo 1935-2000, principalmente se exponen los sucesos políticos y económicos locales y mundiales más relevantes.

Para concluir, en el capítulo 10 se pone de manifiesto las coincidencias y discrepancias halladas entre la evidencia empírica y los postulados teóricos.

Capítulo 2.
 Concepto, motivaciones y determinantes teóricos del ahorro

Al descubrir el beneficio de la agricultura, los antiguos pueblos recolectores, incorporaron a su saber el concepto sobre el ahorro. Guardar una pequeña cantidad de semilla, tenia la capacidad de transformarse en la cosecha del año siguiente. Se asociará eso con el concepto de inversión.

No había manera de garantizar el resultado de la cosecha posterior. Así se pensó que seria procedente reservar sistemáticamente una parte del producto previo.

A esto en literatura económica se le conoce como: Resguardo, que es la reserva para hacer frente a la disminución de la capacidad productiva.

También era factible pensar que se podía reservar otra parte de la misma parra intercambiar por producción de las comunidades cercanas. Estos primitivos intercambios dieron origen a la economía de trueque.

Pasando distintas etapas evolutivas, se llegó a lo que hoy se conoce como economía monetaria. Las principales funciones del dinero son:

· Unidad de cuenta.

· Medio de pago.

· Reserva de valor.

Si se aumenta el monto del dinero circulante, los consumidores pedirán más bienes y se producirá el mismo efecto. Debido a esto, se afirma que el dinero tiende a perder su valor en el tiempo, que no es mas la recompensa de sacrificar consumo presente para poder consumir en el futuro.
La diferencia entre resguardo y valor de dinero en el tiempo es que puede parecer una perspicacia en una economía no inflacionaria.

¿Es la tasa de interés nominal garantía de retribución positiva del ahorro? No lo es, dado que estamos relacionando el valor del dinero en el tiempo con la cantidad de bienes que puede adquirirse con él.

Otro de los conceptos a los que se demandará constantemente en este trabajo: la tasa de interés real que es la que mide la variación del poder adquisitivo resultado del ahorro.

Se han enumerado una serie de motivos por los cuales las personas ahorran. Ya sea en magnitudes individuales o agregadas. Factores como la alternativa de ciclos expansivos y recesivos, la inflación o la forma de distribución del ingreso.

2.1. Determinantes teóricos del ahorro.

2.1.1. La medición de la variable.


La teoría macroeconómica ha establecido distintas metodologías para la obtención del ahorro como variable agregada, estas son las más utilizadas:

· Método directo.

· Método indirecto.

· Método residual.

2.1.2. Hipótesis keynesiana del ingreso absoluto.


Keynes aseguró que el ahorro se establece principalmente por el nivel absoluto del ingreso corriente:
S = sY

Donde:

S= Ahorro.

s= propensión media a ahorrar.

Y= ingreso corriente.


Ante cada unidad monetaria de aumento del ingreso, Keynes exhorta que solo una porción decreciente del mismo se consigna a gastos de consumo, mientras que se ahorra el resto. Estas se expresan de la siguiente forma:
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Donde:
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Es válido tanto para el ahorro individual, como para el ahorro agregado, que el ahorro es el excedente de la renta sobre los gastos de consumo, esto lo establece Keynes. Es importante saber que cuando él se refiere al papel del ahorro en la demanda efectiva, se refiere al ahorro agregado y no del individual ya que, según él, éste no determina riqueza social.

2.1.3. Hipótesis no keynesianas.

Hipótesis del ingreso relativo:


En forma separada Duesenberry y Modigliani, explicaron que la conducta de las personas respecto del consumo y el ahorro se basa en dos factores:

· Tendencia a no variar los hábitos de consumo ante cambios decrecientes en el ingreso.

· Tendencia a imitar los hábitos de los sectores de ingresos más altos.

El ahorro no estaría definido por el ingreso absoluto de las personas, sino por su ingreso relativo en el marco de la distribución total de la renta.

Hipótesis del ingreso permanente.


Se fundamenta en la idea de que el ahorro y el consumo no son función del ingreso corriente, sino de dos tipos de ingresos, esta fue enunciada por Friedman en 1957. Dichos ingresos son:

· El ingreso permanente.

· El ingreso transitorio.

Para Friedman, un incremento transitorio de la renta no influye en el consumo corriente y así se ahorra casi en su totalidad, aumentando la riqueza del individuo, y consecuentemente su consumo futuro. El consumo también se divide en permanente y transitorio.
Hipótesis del ciclo vital.


Esta presume que las personas gestionan su ingreso de forma tal de mantener un flujo estable de consumo en el tiempo, especialmente en la época de la vejez. Si se quiere llegar a esto es necesario acumular ahorros durante la vida activa. El resultado de la tasa de ahorro de toda la vida laboral es igual al requerimiento financiero de la proporción de la parte de la vida en que el individuo permanece inactivo o retirado.

La hipótesis del ingreso permanente y del ciclo vital son teorías microeconómicas. Aunque los representantes económicos puedan entender con claridad las desenvolturas entre los tipos de ingreso permanente y transitorio, no acogen actitudes acordes con el consumo-ahorro, esto se debe a las llamadas restricciones de liquidez.
2.2. Otros determinantes: Riqueza, tasa de interés, inflación, distribución de la renta, términos de intercambio, tasa de crecimiento.


Las hipótesis del ciclo de vida  y de la renta permanente indican que la riqueza juega un papel principal en la búsqueda del ahorro. Taubman y Friend concluyeron que la variable proxy de la riqueza esta vinculada negativamente con el ahorro corriente.


Otros modelos como los de Pasinetti y Kaldor han propuesto que el ahorro es una función de las propensiones medias al ahorro de los salarios y de la renta del capital. Estos modelos indican que la propensión media al ahorro de los propietarios de capital es mayor que la de los asalariados, lo que contradice lo que mencionaron antes Friend y Taubman. 

A través de cierta axioma empírico, en algunos países latinoamericanos el precio de los alimentos parece ser un determinante principal de la tasa de ahorro, debido a que entre el 35 al 40 % del ingreso se gasta en este tipo de consumo.


Cuando existe una superioridad de tasas de interés reales negativas durante periodos largos, como es el caso de varios países latinoamericanos, especialmente en Argentina, la conducta económica de los actores económicos respecto del ahorro puede volverse impredecible.


La inflación tiene claras consecuencias negativas sobre el ahorro privado agregado, este se potencia si la tasa pasiva de interés real es negativa, este fenómeno se ha verificado consecuentemente en Argentina.
2.3. Datos para la determinación del ahorro en la Argentina.

Estudios de certidumbre efectiva de los determinantes del ahorro en Latinoamérica han realzado que en los países donde la tasa de interés real es metódicamente negativa, el ahorro privado presenta un comportamiento errático e impredecible. Vale agregar que, la tasa de interés real ha sido negativa en la mayoría del periodo bajo análisis, con excepción de algunos años aislados (en especial a partir de 1976) y la década de la convertibilidad, a partir de 1992. 

2.4. Problemas de estimación del ahorro en economías latinoamericanas.

· Mercados de capitales pequeños, imperfectos y poco desarrollados.

· Sistemas financieros ineficientes y poco confiables.

·  Inestabilidad del tipo de cambio y existencia de incentivos para la salida de capitales.

· Ausencia de seguridad jurídica en la práctica, pese a la proliferación de leyes y mecanismos de regulación.

· Discrepancias y poca confiabilidad de las series estadísticas.

2.5. Decisiones de asignación posibles del ahorro privado.


Existen tres vías posibles para el ahorro privado agregado de una economía.

· Financiamiento del sector público: Puede ser voluntaria o forzosa la transferencia de ahorro privado. No esta disponible para el ahorrista hasta el momento de su retiro.
· Financiamiento de la inversión bruta interna: Se refiere al ahorro de las empresas y familias que se destina a la compra de bienes de capital para la producción interna.

· Financiamiento de la inversión o del sector público extranjero: Cuando se producen salidas de capitales desde el país que ahorra hacia terceros países. 

Capítulo 3.
 Criterios para la determinación de los períodos de bajo estudio


Se da a conocer el comportamiento del ahorro privado en la Argentina por casi setenta años y al tratamiento que se le dio por parte de las políticas económicas.


Los marcos contextuales que se tuvieron en cuenta como relevantes para tener una determinada idea de lo que seria la explicación de ahorro privado serian los siguientes:

· Marco Internacional.

· Marco político interno.

· Evolución macroeconómica.

· Política monetaria y final.

· Relación ahorro-inversión.

Períodos básicos.


1935-1952: se caracterizó porque el Estado tenia la potestad tanto en la actividad económica como productor de bienes e interventor esta misma participación del Estado afecto el comportamiento del ahorro refiriéndonos a la tasa de interés, al tipo de cambio y a la renta, 1935 fue un año donde dio puerta a la creación del Banco Central de la República Argentina además de dar signos de recuperación económica como resultado de políticas aplicadas tiempo atrás; esto tuvo su continuidad a pesar de lo que el peronismo significó en la escena política para el año 1952.


1953-1975: fue un período en el cual su desarrollo era intermitente con respecto a los momentos de regulaciones y controles, con otros que se asemeja mucho más al libre mercado. Se debe destacar que para este año Argentina ingresa al Fondo Monetario Internacional, también se presenta una tasa de inflación elevada y persistente.

Los siguientes subperíodos se caracterizan más por los quiebres políticos que por los lineamientos económicos 1953-1955; 1956-1962; 1963-1966; 1966-1972 y 1973-1975. 


1976-1983: este período se centra en la reforma financiera llevada a cabo por el Ministerio Martínez de Hoz que trata de un nuevo tratamiento de las políticas bancaria y cambiaria, en lo que respecta a la relación de tasas de interés en pesos y la cotización del dólar. Se propone que la participación del Estado no sea como la de antes en la actividad económica pero a penas esto se cumple. No existe subperíodos en esta etapa, terminando así con la derrota militar en Malinas y como consecuencia el estadillo e la crisis regional de la deuda externa.


1983-1990: período marcado por dos hechos de importancia: la crisis de la deuda externa manifestándose en México, Brasil y Argentina y la recuperación formal del orden institucional. Fue una etapa de lidiar con consecuencias del período anterior. Se luchó contra la inflación por medio de un plan heterodoxos que luego se desmoronó. Se presentaron 3 elementos el crónico problema de financiamiento del Estado Nacional y las provincias, el peso creciente de los servicios de la deuda externa. Esto cerró con dos superinflaciones y una confiscación del ahorro privado llamado “Plan Bonex”


1991-2000: esta etapa podría describirse como un respiro en cuanto a las anteriores porque hubo varios factores positivos como la desaceleración de la inflación, tipo de cambio fijo con mercado libre y único, tasas de interés reales y masiva afluencia de capitales del exterior hasta 1997. El Estado comienza a mejorar su doble rol en la actividad económica. Con lo relacionado en el sistema financiero el Banco Central de la República de Argentina crea un sistema bimonetario. No existen cambios de gobierno, pero se presenta un fuerte crecimiento en el desempleo y una vulnerabilidad de la economía de los shocks externos.

Capítulo 4.
 Introducción a la periodización bajo análisis: la salida del modelo agroexportador

Todo lo que en los períodos anteriores se vivió tuvo repercusiones en la economía Argentina de la crisis global donde se vieron afectados los precios de los productos agrícolas. La crisis no afecto al petróleo y a los metales no ferrosos. Los términos de intercambio se deterioraron.

La inversión el consumo y el ahorro estaban limitados por el nivel de ingresos internos. Para este tiempo Argentina solo tenía el ahorro local como única fuente de financiamiento.

Con respecto a la política de este país se instauro un gobierno militar que si bien dejaba deudas por su legitimidad; a pesar de esto en la toma de decisiones no se tomo en cuenta la ortodoxia, haciendo participación importante el Estado.

Keynes, pensaba que el bienestar general se basaba en mayor medida en la inversión que en el ahorro, a lo contrario que se ha venido practicando como lo es el ahorro.

A raíz de este pensamiento Argentina en el año 1931 implantó el control de cambios, se incrementaron los aranceles aduaneros con el objetivo de que ya no se importara. Con el ingreso de Federico Pinedo como Ministro de hacienda se conformo juntas reguladoras de los principales sectores productivos.

Por ultimo se llevo a cabo la creación de un Banco Central por las ganancias que se acumulaban de las compañías extranjeras.

Capítulo 5. 
Primera etapa: el avance del Estado en la generación de la actividad económica 1935-1952
5.1 Caracterización del período.

5.1.1. Marco Internacional.


Estados Unidos se recupera y emerge como una potencia mientras que los demás países de Europa sufren para poder levantarse.


Los Estados Unidos ponen en funcionamiento el plan Marshall del cual América Latina no participa trayendo como consecuencia que pierda peso relativo en el comercio internacional.


La ideología de Keynes conllevó a la presencia más insistente del Estado en la toma de decisiones.

5.1.2. La Argentina y el comercio mundial.


Aunque los problemas climáticos que surgieron en el hemisferio norte favorecieron de alguna u otra manera al comercio de los productos agropecuarios, comenzó una fuerte tendencia hacia las manufacturas industriales a lo que Argentina ni mucho menos América Latina tuvieron respuesta, es por esto que su participación que era del 3% en 1929 bajo a 1,5% en 1950.


La severa retracción de las importaciones permite compensar la pérdida de las exportaciones y de esta manera acumular reservas de divisas.

5.1.3. Marco político interno.


Perón fue un Coronel que por su  destacado protagonismo se convirtió en Ministro de Guerra y Vicepresidente de la Nación pero los militares querían saber cuando se dictarían las elecciones, esto era complicado de decir por las divisiones entre los mismos militares.


Aunque Perón fue obligado a renunciar y luego fue encarcelado al final se convirtió en Presidente en 1946 dando inicio a un período de cambio en lo político.

5.1.4. La política económica peronista.


El discurso económico de Perón contaba con 4 elementos: mercado interno, nacionalismo económico, rol preponderante del Estado y papel centrado de la industria.


El Estado incrementó su importancia en lo económico como regulador y proveedor de servicios; la mala distribución y la falta de conocimiento contribuyó a una alta inflación en Argentina.

· La política monetaria y la creación del Banco Central.

Prebish tuvo la idea de que el Banco Central contara con:

- Detentar la exclusividad de la emisión monetaria.

- Mantener reservas de oro o divisas como respaldo de esa emisión.

- Regular el crédito y los medios de pago.

- Inspeccionar y controlar a los bancos y demás entidades financieras.

- Otorgar redescuento.

- Controlar el mercado de las divisas.

- Intervenir en forma activa en los mercados de dinero y cambio.

 Este banco abrió sus puertas en junio de 1935.


Perón en 1946 nacionalizó el Banco Central de la República de Argentina y sucesivamente varios bancos apoyaron diferentes causas relacionadas a la actividad agrícola, económica y para el beneficios de las personas.


A pesar de la inflación que ya existía la demanda de dinero se consideró alta, algo que para 1950 ya no seria.

· Política Fiscal.

 
Existen 3 ejes principales para la estructura de ingresos, teniendo que ver con la política de recaudación por el llamado aumento del gasto.

- Reforma del sistema impositivo.

- Nuevo sistema previsional.

- Control Absoluto.

· La inversión.

Toma auge el sector manufacturero convirtiéndose en el principal destinatario de inversión. Es por esto que además de la guerra la inversión extrajera desaparece de Argentina.

Se caracterizó porque durante este mismo tiempo se inicio la Industrialización por Sustitución de Importaciones tanto de pequeños y medianos emprendimientos financiados con ahorro interno privado.

5.2. El ahorro privado entre 1935-1952.

5.2.1 Análisis descriptivo de los principales determinantes.


La necesidad llevó a la redirección con el proceso de Industrialización por Sustitución de Importaciones a este se le agregaron los cambios que se hicieron notar en la distribución de la renta teniendo la forma de créditos dirigidos al sector industrial y los incrementos de los salarios reales.

5.2.2. Contrastación empírica.


El pensamiento Keynesiano no puede ser puesto en funcionamiento con total éxito para este período y fue inútil tratar de agregar variables al asunto a modo de una mejor explicación.


Como resultado se tiene que la propensión media del ahorro privado para todo este período fue del 15% con descenso en 1938 y en el trienio de 1947-1949.

Capitulo 6. 
Segunda etapa: inestabilidad política y “stop& go” 1953 – 1975

6.1. Caracterización del periodo

6.1.1. Marco Internacional

En el marco internacional la economía mundial continua la fase de crecimiento sostenida, el cual fue iniciado tras la culminación de la II guerra mundial, hasta 1971, año donde se produce el derrumbe del sistema monetario de paridades fijas surgidos de los acuerdos de Bretton Woods

Es un hecho recalcado de este periodo, la puesta en marcha de los procesos de unión e integración económica de Europa Occidental. En el año 1975 nace una política y jurídicamente la CEE. El acontecimiento de la agrupación  cambio radialmente el escenario económico continental. Adquirieron creciente protagonismo Francia y la República Federal Alemana, en detrimento del anterior liderazgo de Gran Bretaña. 

Salientes hechos obtuvieron un doble golpe sobre las relaciones económicas argentino – europeas. 

En primer lugar, Gran Bretaña, socio tradicional de la Argentina, país de economía complementaria, perdía importancia relativa en el contexto europeo.

 En segundo lugar, la presencia de Francia – país de gran tradición agrícola - como miembro de peso de la CEE, era un claro mensaje acerca de que la política agropecuaria comunitaria no iba a ser precisamente favorable a los intereses argentinos.

Mientras, Estados Unidos consolidó su liderazgo dominante entre los países con economías de mercado y profundizó la guerra fría en el campo astuto y económico. En lo estrictamente militar, el problema se dirimió en enfrentamientos acotados a regiones periféricas del planeta, como Corea y Vietnam, aunque ésta última cobró una importante consecuencia en los medios de comunicación mundiales, y una corriente de oposición dentro del mismo territorio de los EE. UU. No obstante, en ocasiones, el miedo a una conflagración nuclear directa entre Estados Unidos y la Unión Soviética paralizó al mundo, como durante la crisis de los misiles, en 1962.

Estados Unidos se convirtió en el mayor titular de IED en el resto del mundo, hecho muy evidente en la Argentina a partir de 1958. Pero también comenzó, sobre el final de la época, a recoger inversiones extranjeras en su territorio, descendientes de las recuperadas economías de Europa y Japón.

Mientras tanto en América Latina, las cosas no andaban en la misma dirección. Los términos de intercambio retomaron su tendencia a la baja y los productos primarios perdieron peso relativo en el creciente comercio internacional, desarrollado ahora por los intercambios de bienes terminados y de capital con alto valor agregado en tecnología.

El punto de partida de la CEE fue el Tratado de Roma (25/3/57). Los países firmantes fueron Alemania Occidental, Francia, Bélgica, Holanda, Italia y Luxemburgo. Su antecedente había sido la CECA (Comunidad Europea del Carbón y el Acero), establecida en 1951. Posteriormente se integraron Gran Bretaña, Dinamarca, Irlanda, Grecia, España, y Portugal.

Como consecuencia de un intento de invasión a Cuba por opositores al gobierno de la isla habitante en los Estados Unidos, el país caribeño se acercó al bloque soviético y aprobó la instalación de armamento nuclear ruso en su territorio, a 60 millas del estado de Florida. La crisis tomó dimensiones muy serias, con grave peligro para la paz mundial. Finalmente se resolvió que la URSS retirara el armamento, a cambio del compromiso de los Estados Unidos de no invadir Cuba, ni apoyar ningún intento con ese fin.

Salieron iniciativas de composición económica que desembocaron en la creación de la ALALC. El objetivo del organismo era la extensión cuantitativa más que cualitativa de los mercados de los países miembros, para fortalecer el proceso sustitutivo de importaciones común a la mayoría de los países latinoamericanos.

El lapso se cierra con dos hechos que colapsaron la permanencia de los mercados mundiales, y cerraron la etapa de incremento sostenido de las principales economías. La declaración unilateral de la inconvertibilidad del dólar, que provocó la disolución del sistema internacional de paridades fijas de los tipos de cambio (1971) causando alta volatilidad en los mercados de divisas, luego trasladada a los mercados de bienes, y la crisis del petróleo (1973) que potenció la inflación de las economías industriales. 

La política exterior argentina y la inserción en los mercados mundiales:

En Argentina se  rechazo el multilateralismo presentado por los Estados Unidos y no fijó en principio a los organismos de Bretton Woods. Durante la primera presidencia de Perón, las relaciones con los Estados Unidos se habían caracterizado por un mutuo recelo. Se intentaba mantener una posición equidistante con los dos grandes bloques políticos y económicos. En consecuencia con dicha postura se profundizaron los lazos comerciales con la URSS.

Luego esta  estrategia debió ser revisada más tarde, por causa de la crisis de divisas generada por la estructura misma del proceso ISI. A partir de 1952 se inició una política de acercamiento económico a los Estados Unidos. El primer indicio fue la ley de inversiones extranjeras de 1953. En 1949, como consecuencia del proceso de nacionalizaciones y del decaimiento de Inglaterra, las inversiones extranjeras en la Argentina se habían reducido a la mitad respecto de 1945.  La ley buscaba propiciar la radicación de empresas internacionales, capaces de dinamizar el aparato industrial argentino. Los principales beneficios que contemplaba para los inversores eran:

•
Eventualidad de remitir un porcentaje de las utilidades a la casa matriz a partir del segundo año de la radicación.

•
Eventualidad de mandar la inversión (en cuotas) a partir del décimo año de la radicación.

Si bien el grado de apertura no conformó demasiado a las empresas internacionales, la ley posibilitó la radicación de algunos complejos industriales, especialmente del sector automotriz. Aún así, la IED en la Argentina, en 1955, no llegaba a la mitad de la de 1930.

El objetivo más deseoso de los últimos años del gobierno peronista había sido el autoabastecimiento de petróleo, materia vital para el proceso ISI y que explicaba una parte importante de la demanda de divisas por importaciones. A tal fin, el gobierno inició un acercamiento a la petrolera californiana Standard Oíl, que contemplaba la creación de una corporación ad hoc, denominada California Argentina. Estos convenios significaron un peligroso inconveniente para el Ejecutivo, que debió escuchar voces discordantes no sólo de la oposición política sino inclusive dentro del propio seno del partido peronista.

Destronado Perón, el paso de aproximación a los Estados Unidos y la apertura a la inversión extranjera se profundizó. Esto ocurrió luego de algunas políticas vacilantes del gobierno de facto, con la llegada al poder del Dr. Frondizi se dictó una nueva ley de inversiones extranjeras, que hizo insistencia en el aprovisionamiento de petróleo y gas. Se investigaba y buscaba además atraer a la inversión extranjera. No obstante, el gobierno de Frondizi intentó mantener los lazos comerciales con la URSS, adquiriendo en esa potencia equipos para explotación petrolera.

La alineación ideológica de los gobiernos argentinos, civiles o militares, no incurrieron en un cambio de la posición relativa del país en los mercados mundiales durante el periodo. No obstante se  mantuvo la situación de aislamiento que había caracterizado la etapa anterior. La diferencia era que ahora el comercio mundial progresaba a escala formidable.

6.1.2. Marco político interno. Veinte años de inestabilidad.

Simultáneamente con la iniciación del segundo mandato presidencial, En 1952 la inestabilidad en los veinte años marca un punto de quiebre de la política peronista. La gran mayoría  señalaron que a partir del fallecimiento de Eva Perón inician los nacientes indicios de debilitamiento. Dentro de todo esto las causas más tangibles se encuentran en la crisis del sector externo de la economía y el renuevo inflacionario. Algunas prevenciones antiinflacionarias de Perón le costaron incluso el aguante y la resistencia de sectores de su partido. La noticia no pasó desapercibido para el resto de la sombra política, que encontró una oportunidad de hacerse escuchar. A todo esto se le agregó la oposición de ciertos sectores de las FF.AA.

Luego en el año 1955, ocurrió un inesperado conflicto con la Iglesia Católica por la renovación del divorcio, la enseñanza laica, y la separación de la iglesia del Estado, originó las vías para la canalización de un movimiento opositor. Donde tuvo lugar una sublevación militar, que se arruinó pero dejó un saldo de cientos de muertos civiles, siendo los aviones navales las que bombardearon la Plaza de Mayo donde se vio fue un espiral de muerte y violencia que exigió a la caída y exilio de Perón, en septiembre de 1955.

El gobierno temporal llamó a elecciones constituyentes en 1957 y en las cuales primero, triunfaron los votos en blanco del peronismo condenado. En el cargo de presidencia, se impuso el Dr. Frondizi, como pretendiente de un sector dividido del radicalismo, la UCRI, con un 45% de los votos. El importante incremento de votos alcanzado en tan poco tiempo despertó entre los militares la sospecha de un pacto secreto Frondizi - Perón. Entregaron el gobierno pero, recelosos, retuvieron importantes atribuciones del poder.

Frondizi debió gobernar bajo la tutela del poder militar. Para peor, tampoco lograba satisfacer las exigencias de los sectores sindicales peronistas, que le reclamaban una compensación por haberle prestado los votos. El resultado fue un debilitamiento progresivo que terminó forzando su derrocamiento, en 1962. No hubo esta vez interregno militar formal. Asumió hasta completar el mandato el Dr. J. M. Guido, bajo una fuerte vigilancia de las FF.AA, para convocar a nuevas elecciones en 1963.

Con el pasar de los tiempos nuevas elecciones, una vez más con el peronismo resulto electo el Dr. Arturo Lilia de la UCRP, con apenas un 25% de los votos lo cual quiere decir que fueron elecciones cerradas. Estos votos en Blanco en Blanco se ubicaron en segundo lugar. No había cambiado mucho la situación. Un gobierno surgido de elecciones pero con escaso apoyo popular, el peronismo impedido de participar en la vida política del país, y los militares atentos a la situación. Lilia comprendió que no había gobernabilidad posible si no se encontraba la manera de derrotar electoralmente al peronismo, lo que le costó cuestionamientos en su propio partido. Se comprometió a legalizar a todas las fuerzas políticas sin proscripciones  para las elecciones siguientes. Una vez más, se planteaba el dilema: la proscripción atentaba contra la gobernabilidad y el fin de la misma significaba un seguro triunfo electoral del peronismo. Para los militares, la solución consistió en el derrocamiento del Presidente, en junio de 1966.

La más fuerte de las demostraciones de oposición al régimen fue el llamado Cordobazo (1969) que, junto con el secuestro y asesinato del ex presidente de facto Aramburu, diezmaron el poder y el proyecto político de Onganía, reemplazado por el Gral. Levingston en junio de 1970. Durante el gobierno de éste, se intensificaron las acciones de grupos armados de distinto signo y origen y creció el descontento de la población, lo que impulsó, apenas nueve meses después, que el Gral. Lanusse asumiera la Presidencia.

Lanusse conservó su cargo de comandante en jefe del Ejército. Su estrategia consistió en plantear una salida electoral “ordenada”, que asegurara a los militares una manera elegante de dejar el poder, en vista del evidente fracaso de su proyecto político. Restableció la actividad de los partidos, incluido el peronismo, y anunció el llamado a elecciones generales. Paralelamente se intensificaron dramáticamente las protestas callejeras y las acciones guerrilleras. Tras diecisiete años de exilio, Perón volvió temporalmente al país en 1972. 

Seguidamente en marzo de 1973, la fórmula del justicialismo, encabezada por el Dr. Cámpora  se impuso en las elecciones presidenciales. Tras dieciocho años, el peronismo volvía al poder. La normalización institucional no preestableció la calma política, todo lo contrario. Durante la breve presidencia de Cámpora se intensificaron los enfrentamientos entre los heterogéneos sectores internos del peronismo. El día del retorno definitivo de Perón al país, se produjo un severísimo enfrentamiento armado  entre los dos principales agrupamientos que dejó un saldo altísimo, aunque nunca determinado, de muertos. Cámpora renunció, y se convocó a nuevas elecciones presidenciales, que, tras un intrascendente interinato del presidente de la Cámara de Diputados Lastiri, no significaron otra cosa que la legitimación del acceso de Perón, casi octogenario, por tercera vez a la Presidencia de la República. En julio de 1974 muere Perón, y lo sucede su esposa, María E. Martínez, a la sazón vicepresidente. El enfrentamiento entre los distintos sectores del peronismo cobra entonces una virulencia inusitada de ambos bandos. A la violencia política, se sumó en 1975 el malestar económico. El plan de ajuste impulsado por el Ministro Rodrigo instala la hiperinflación en la Argentina. La situación del gobierno se hizo insostenible, y desde los medios de prensa se anunciaba la inminencia de un golpe militar. El 24 de marzo de 1976, una junta de comandantes se adueñó del poder en la Argentina.

6.1.3. Las políticas económicas entre 1953 y 1975.

En el año 1952 se marca un cambio de rumbo en la política económica peronista. El segundo plan quinquenal (1953) difería fundamentalmente del primero, en su carácter, y en sus objetivos, y era la continuidad natural del plan de estabilización puesto en marcha un año antes. La meta primordial era el control de la inflación, mediante restricciones al consumo y fomento del ahorro.

“La economía justicialista establece que de la producción del país se satisface primero la necesidad de sus habitantes y solamente se vende lo que sobra; nada más. Claro que aquí, los muchachos, con esa teoría, cada día comen más y consumen más, y como consecuencia, cada día sobra menos” 

Como si fuera poco no menos importante que el de la inflación era el problema de las cuentas externas, el cual se  redujo considerablemente en el gasto público habiendo ajustes en el régimen de las tarifas. Se establecieron los aumentos nominales de salarios al aumento de la productividad. En 1953 se obtuvo una excelente cosecha, que trajo cierto alivio a las cuentas externas. Pero la recuperación de la economía se traducía en aumentos de la demanda por importaciones de insumos industriales. 

Derrotado Perón, el gobierno provisional encargó a Raúl Prebisch un diagnóstico de la situación económica. Éste se concentró en torno a los dos factores que ya había intentado atacar el gobierno peronista: balanza de pagos e inflación. Para enfrentar el problema externo se recomendaba un fuerte ajuste del tipo de cambio y el estímulo a la inversión extranjera. En tanto, la inflación debía combatirse mediante reducción de la tasa de expansión monetaria, corrección del desequilibrio fiscal, contracción del gasto y reducción del empleo público.

“Implícitamente, el plan apuntaba a una redistribución del ingreso inversa a la del peronismo, privilegiando las transferencias de la ciudad al campo y del trabajo al capital” 

Por tal motivo se concernieron los mercados de divisas en un tipo único, provocando una fuerte devaluación del peso. Asimismo, se eliminaron los controles de cambios (vigentes ininterrumpidamente desde 1931), se liquidó el IAPI y se levantaron todos los aranceles a las importaciones. La demanda de divisas por importaciones de durables fue tal, que rápidamente debieron reponerse muchas de las restricciones eliminadas. Frondizi basó su política económica en los postulados teóricos del desarrollismo. 

Gráfico 12: Variaciones interanuales de los índices de precios 1953 - 1962 
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Una vez derrocado  Frondizi aparece Guido el cual dicta unas medidas las cuales fueron las intervenciones en el mercado de cambios. También se reajustaron las tarifas y se pagaron salarios y cuentas con proveedores del Estado con una emisión de bonos así fueron pasando los tiempos un nuevo golpe de estado o timón con la llegada a la presidencia del Dr. Lilia. La política económica radical buscó estimular la demanda efectiva, mediante medidas inspiradas en las ideas keynesianas y de la CEPAL.

Tabla 5: Tipo de cambio libre 1953 –1965. En pesos ley 18.188 por dólar.

	AÑO
	Tipo de cambio
	Variación

	1953
	0,2256
	-1,66%

	1954
	0,253
	12,15%

	1955
	0,3049
	20,51%

	1956
	0,3554
	16,56%

	1957
	0,3962
	11,48%

	1958
	0,501
	26,45%

	1959
	0,798
	59,28%

	1960
	0,828
	3,76%

	1961
	0,8288
	0,10%

	1962
	1,1595
	39,90%

	1963
	1,3861
	19,54%

	1964
	1,5718
	13,40%

	1965
	2,438
	55,11%


Como se puede observar en la grafica los periodos presidenciales a partir de 1953 hasta el año 1965 en el peso dólar sube y baja variándose continuamente a manera que transcurre los años 

Uno de los aspectos más destacado de la política económica de Lilia fue el tratamiento del tipo de cambio. Ni se mantuvo artificialmente la cotización del peso, ni se recurrió a mega devaluaciones, como en el pasado reciente. Se aplicó un por entonces novedoso mecanismo de mini ajustes, que acompañaban a la inflación. 

Gráfico 13: Variación del salario real, 1953 –1966.
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 “La política del gobierno de Lilia modificó los lineamientos de la política liberal restaurada en 1962. En el contexto de una situación externa relativamente favorable, tuvo éxito en promover una rápida recuperación del nivel de actividad productiva y el empleo. Sin embargo, no aportó soluciones significativas a los problemas básicos de la economía nacional. La capitalización y el cambio tecnológico quedaron rezagados (…) y no hubo avances importantes ni en la sustitución de importaciones ni en la promoción de exportaciones”

Los primeros gobiernos militares, salvo el de 1943, habían propiciado políticas benefactoras del agro, mediante devaluaciones que se producían seguidamente de acceder al poder. Tras algunas incertidumbres iníciales, Onganía colocó a A. Krieger Vasena en el ministerio de Economía y presentó su “Plan de estabilización y desarrollo”. Se fijó una nueva paridad, muy alta, del tipo de cambio, con el compromiso de no volver a devaluar. 

El año de la crisis del petróleo, 1973, inesperadamente fue muy favorable en las relaciones de intercambio. Este hecho fortuito permitió que el nuevo gobierno asumiera con cierto desahogo financiero. El año se cerró con un saldo positivo record de la balanza comercial.

La cartera de economía fue confiada a José Gelbard, hombre de la CGE. Articuló un plan basado en lo que se denominó Pacto Social, destinado fundamentalmente a combatir la inflación con dos estrategias: control del nivel de precios y aliento a la recuperación de los salarios en términos reales. El plan mostró algunos remedos de la época del primer peronismo, aunque en su aplicación no se percibió la firmeza ni el dogmatismo de otros tiempos. Algunos de estos aspectos eran:

•Exportaciones de carnes y granos monopolizadas por las juntas nacionales.

•Mini reforma financiera. Los bancos captaban depósitos por cuenta del BCRA y concedían créditos limitados y orientados por las autoridades.

•Se impusieron algunas limitaciones al capital extranjero, de difícil aplicación práctica.

•Política tendiente a la recuperación de los salarios, que tenía por objetivo que en el término de cuatro años la participación de los mismos volviera a niveles cercanos al 50%, como en la década del 40.

•Incremento de los lazos comerciales con los países del bloque soviético y “no alineado”.

Una diferencia importante con el primer periodo peronista fue el tratamiento hacia las exportaciones industriales. Anteriormente la política industrial peronista había estado dirigida al mercado interno. Se adoptaba ahora una tercera estrategia de impulso a la demanda agregada. Antes había sido el turno del consumo primero y de la inversión después. Ahora era el tiempo de las exportaciones. 

Los indicadores respondieron muy bien en principio. Por ejemplo, en 1974 el desempleo se ubicaba en un insignificante 2,5%. Pero la propia dinámica de precios controlados y salarios en aumento permitió la reaparición de la inflación. Las cosas se agravaron muchísimo ante un factor absolutamente exógeno, aunque no inesperado: la muerte de Perón. El Pacto se basaba fundamentalmente en su credibilidad, que a partir de este suceso quedó seriamente dañada. Gelbard permaneció algunos meses en su cargo y finalmente fue desplazado. Tras un paso fugaz del nuevo ministro Gómez Morales, el Pacto se diluyó por completo. 

El ministro Rodrigo intentó sincerar las principales variables económicas, distorsionadas por dos años de controles y precios máximos. Horas después de asumir anunció una devaluación del 100% del tipo de cambio financiero y 160% del comercial. La medida fue acompañada por aumentos de tenor similar o mayor en las tarifas públicas y combustibles, y se liberaron todos los precios. La estampida inflacionaria generada devastó las cuentas fiscales y externas y el caos económico se agregó a la creciente inestabilidad política. A partir de entonces no hubo plan posible. Los últimos jirones de credibilidad se escurrieron de las manos del gobierno de la viuda de Perón. 

Políticas monetarias y fiscales entre 1952 y 1975.

El plural se utiliza deliberadamente, ya que durante veinte años de inestabilidad política se llevaron a cabo alternativamente políticas expansivas y restrictivas, al compás de inflaciones y recesiones características del stop & go.

El tramo peronista 1952 – 1955 abandonó la expansión fiscal como herramienta de crecimiento de la demanda agregada. El gobierno provisional instalado en 1955 llevó a cabo una profunda reestructuración del sistema financiero, desestatizando los depósitos y devolviendo la autarquía al BCRA. La nueva carta orgánica establecía “…estimular el crecimiento ordenado y persistente del ingreso nacional en el máximo posible”. El eje central de la política monetaria fue una fuerte restricción de la tasa de expansión del dinero.

Tabla 6: Variaciones de precios y oferta monetaria.

	Año
	Inflación
	Cantidad de dinero
	Variación

	1956
	13.4%
	111545 M.
	19.5%

	1957
	24.7%
	111978 M
	0.4%

	1958
	22.5%
	180825 M
	61.5%


El plan de desarrollo de Frondizi obligó al principio a llevar a cabo una política monetaria y fiscal expansiva, que viró hacia la ortodoxia con el arribo de Alsogaray al ministerio. Depuesto el presidente, la ortodoxia se profundizó y se implementó una política monetaria restrictiva en términos cercanos al monetarismo.

Entretanto la presidencia de Lilia, la prioridad era la salida de la recesión, y a ello se dirigió la política económica. El esparcimiento fiscal se manifestó a través del gasto corriente, con una activa política de compras del Estado. La política monetaria fue igualmente expansiva y se orientaba al estímulo del crédito. Inesperadamente, tras el derrocamiento del gobierno, el plan de K. Vasena profundizó la expansión monetaria. Con tipo de cambio alto y fijo, más la percepción de que los precios no tenderían a incrementarse, la gente estaría dispuesta a retener más dinero, por lo que otro tipo de política hubiera sido difícil de implementar. 
Gráfico 14: Demanda de dinero para M1 y M2. 1952 – 1975. En puntos porcentuales del PBI 
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Respecto del resto del periodo, la mayoría de las políticas aplicadas fueron coyunturales y cortoplacistas, casi siempre condicionadas por la inflación y la creciente puja distributiva. El hecho más saliente es la mini reforma financiera del gobierno de Perón, comentada más arriba.

Ahorro – inversión

Para todo al periodo la inversión bruta interna ronda un promedio de 19% del PBI, cifra bastante más alta que la del periodo anterior. Ya desde el comienzo de la etapa, pero especialmente a partir de 1958, reaparece y cobra importancia decisiva la inversión extranjera, que se concentra en los dos sectores más dinámicos de la economía (combustible y automotriz).
Gráfico 15: Ahorro total e inversión bruta. 1953 – 1975. En puntos porcentuales del PBI 
[image: image5.png]40,00%

30,00%

A

20,00% /\

10,00%

\MA

0,00%

&
&

& B
& FF S

S H 4 D AN DO A
©° O L O N QA GV
OIS AIRC I AR RS





Entre 1953 y 1955, el crédito siguió siendo regulado y dirigido, con tasas de interés reales siempre negativas, pero con un grado de mayor realismo respecto de los determinantes del ahorro. A partir de 1956, se introdujeron herramientas destinadas a una mayor autonomía de los mercados. Entre 1955 y 1962 (con excepción de 1959) el ahorro interno no alcanza a financiar a la inversión. El proceso es compensado por ahorro externo, favorecido por la depreciación del tipo de cambio. El peso se estabiliza a partir de 1962, favoreciendo un importante incremento de la tasa de ahorro, en especial desde 1969 en adelante.

6.2. El ahorro privado entre 1953 y 1975

6.2.1. Análisis descriptivo de los principales determinantes.

La propia dinámica del proceso stop & go dificulta el tratamiento de las variables que determinan el ahorro de los particulares.

El consumo privado muestra una tendencia claramente decreciente respecto del periodo anterior. La propensión media a consumir para todo el periodo es del 72% respecto del producto total.

A partir de 1960 la economía comienza a recuperarse de la recesión de 1959 pero los niveles de consumo se estancan en torno al 70 / 72 % del producto, sin volver a los niveles de mediados de la década del 50. Este es un dato llamativo, teniendo en cuenta que la inflación es particularmente elevada, en especial desde 1955. El nivel de empleo es alto a partir de 1963.

6.2.2. Contrastación empírica

Para este periodo, funciono el ahorro privado del tipo keynesiano

Se verifica un ahorro autónomo negativo. La propensión marginal a ahorrar para todo el periodo es del 26%, mayor que la propensión media que es del 20%.

Capitulo 7: 
Tercera etapa financiera, reforma financiera, apuestas a dólar y deuda externa, 1976-1982

7.1. Caracterización del período.
7.1.1. Marco Internacional:

Esta etapa se caracteriza por la retracción de las inversiones mundiales en las áreas productivas de los principales países industrializados y ricos del mundo, esto como producto del incremento del nivel de precios y el racionamiento petrolero instalado en la mayoría de las economías mundiales a mediados de los ochenta al tiempo que la cantidad de dólares depositados en los bancos aumentaba considerablemente.

Este fenómeno de liquidez mundial impulso a la banca internacional a otorgar enormes prestamos a países de poca prosperidad económica, especialmente a países latinoamericanos, provocando que el endeudamiento externo de los principales países de la región, tal como Brasil, Argentina y México, creciera enormemente.

La crisis mundial de inflación de precios al consumidor provoco la creación de nuevos conceptos y criterios económicos, los cuales se enfocaban principalmente en la no creencia en la posibilidad de impulsar el crecimiento de los países mediante políticas fiscales expansivas y en el hecho de ver la balanza de pagos de los países mas como un fenómeno monetario que como el resultado del comercio exterior, pensamientos orientados a la producción, los cuales fueron principalmente implementados por los gobiernos de Estados Unidos e Inglaterra, con los mandatos de los presidentes R. Reagan y M. Thatcher respectivamente.

7.1.2. Marco Político Interno:

En 1976 se instalo en el gobierno argentino una junta militar integrada por los comandantes en jefes de las tres fuerzas armadas del país, esta toma de poder forzada trae consigo nuevamente una etapa política en la Argentina de represión a todas las fuerzas o criterios distintos a los del gobierno, y, como era habitual en estos casos, la disolución de ambas cámaras del congreso nacional, las legislaturas provinciales, y otros organismos institucionales, es decir, la parcial eliminación de la democracia en el país. A pesar de la discreta aniquilación de la de los principales opositores o detractores del régimen, la junta de turno pretendía hacerse ver como una junta patriótica, austera y “defensora de los valores occidentales cristianos”, pero no fue suficiente el hermetismo implementado y a través de algunos medios de prensa se dieron a conocer al pueblo argentino las disputas internas entre las tres fuerzas armadas, así como otras informaciones poco favorables para el gobierno. En el transcurrir del tiempo el mandato presidencial del país paso por las manos de Videla,  asumido por Viola en 1981, luego por el General Galtieri en diciembre de ese mismo año (mandato en el cual se suscito la Guerra de las Malvinas), y por último, en 1982 por el General Bignone, mandato en el que por las presiones internas y externas provocadas por la derrota de la Guerra de las Malvinas del régimen militar, se llamo a elecciones nacionales en octubre de 1983.

7.1.3. Política económica, Política monetaria y Fiscal, Política cambiaria:

El año 1975 marca un punto de quiebre en la historia económica Argentina, la inflación se convierte en un factor prácticamente inercial proyectando tasas de variación anual del nivel de precios nunca menor al 100% hasta 1986 (con excepción de 1980)

El ministro de economía de entonces, el ciudadano Martínez de Hoz, expuso los objetivos fundamentales del plan de reforma, destacan considerablemente lograr el saneamiento monetario y financiero, lograr un crecimiento no inflacionario, acelerar las tasas de crecimiento económico y alcanzar una razonable distribución de ingresos. Las medidas tomadas por el gobierno para lograr los objetivos económicos, a pesar de ser las típicas medidas político-económicas de los gobiernos militares, tuvieron efectos diferentes a los del pasado como producto principalmente de la eliminación de los aranceles de importación y los subsidios a importaciones, el incremento de las tarifas de servicios públicos y, por primera vez, la indexación de los créditos a favor del estado, lo que provoco un efecto propagatorio al crédito privado y de allí a toda la actividad económica.

La primera referencia concreta de cambios estructurales fue la reforma financiera, instrumentada a principios de 1977, cuya medida más importante fue la adaptación del sistema de encajes fraccionarios, en el cual la autoridad monetaria transfería a los bancos comerciales el rol de la asignación del crédito y la provisión de los recursos productivos, apostando a la eficiencia de los mismos. El objetivo de las tasas de interés pasivas y la autorización de las entidades para recibir depósitos en plazos muy cortos, era hacer más atractivo el ahorro privado, para evitar presiones sobre el consumo y la inflación, dando resultados positivos. Se concluye en esta época que el salto de las tasas de interés registrados a partir de 1976, no es ajeno al incremento de la rentabilidad de los mercados financieros de los países industrializados y del nivel y la orientación de la liquidez internacional.

Bajo estas condiciones de mercado, si se pretendía mantener bajo control la cotización del dólar, la oferta monetaria dejaba de depender del BCRA “”Banco Central de la Republica Argentina” y pasaba a determinarse por el comportamiento de los actores económicos, incluyendo a los ahorristas externos. El gobierno decidió privilegiar la estabilidad del tipo de cambio, que en el cortísimo plazo influía de manera más notoria sobre el nivel de precios de la oferta monetaria, el instrumento elegido fue la famosa tablita financiera, que se puso en funcionamiento a finales de 1979.

En 1980 se desato una crisis bancaria y financiera que significo una importante pérdida de reservas acumuladas en los años inmediatos anteriores y se inicio la corrida contra el peso con la salida de capitales. Posteriormente en 1981 se produce una devaluación monetaria del peso de aproximadamente el 10%, lo que incremento la desconfianza, y, posteriormente, el tipo de cambio se devaluó un 30%, devaluación que hace famosa la frase “el que apuesta al dólar pierde”, estas sucesiones de hechos económicos desfavorables para la Republica Argentina, en conjunto con la perdida en la Guerra de las Malvinas, provoco el inicio de la salida del régimen militar del poder.

La política fiscal perdió capacidad de acción como producto de las presiones inflacionarias, no obstante, a pesar de la reclamada lucha del gobierno contra la expansión del gasto, el déficit fiscal se incremento en toda la etapa, donde lo más inquietante es la composición de este gasto: Nacionalización de empresas quebradas, o con serios problemas financieros y compra de armamentos mientras se reducían partidas de inversión pública, salud y educación.

Los significativos cambios de la política económica de los países desarrollados y el alza tempestuosa de las tasas de interés hicieron prácticamente que el endeudamiento externo estallara en las manos del gobierno siguiente. Las medidas económicas que se habían tomado habían provocado un ambiente sumamente receptivo para la oferta del crédito internacional. En primera instancia este crecido se dirigió  a la formación de un importante stock de reservas internacionales que sobrepasaron los 9000$ millones en 1971, pero posteriormente se evidencia el flujo neto de capitales rígidos hacia el financiamiento del consumo, la compra de material bélico y la fuga de divisas.

La deuda pública creció en 4900$ en 1975(19% del PIB) a 29000$ millones en 1982 (60% del ingreso). Antes de su retirada el gobierno asumió como estado la responsabilidad del cumplimiento de la deuda externa privada, esto también antes del abrupto incremento de las tasas de interés internacionales, por su parte, en relación a la fuga de capitales, se estima que fue entre 16000$ y 22000$ millones para el trienio 1980 y 1982

Ahorro e inversión:
Posteriormente se registra un intenso flujo de entrada de capitales, pero en general el ahorro interno financia largamente la inversión. La tasa media de ahorro total es excepcionalmente alta a partir de 1977 hasta 1979, mientras que la inversión bruta interna se mantiene en los niveles que venía registrando desde 1969. Debe concluirse que las tasas record de ahorro en estos años financiaron gastos corrientes del gobierno y salida de capitales.

Capitulo 8: 
Cuarta etapa: La recuperación de la democracia, Optimismo y desilusión. 1983-1990

8.1. Caracterización del periodo

8.1.1. Marco Internacional:

Uno de los hechos más importantes del siglo diecinueve, fue el comienzo del colapso del bloque socialista encabezado por la Unión Soviética, a pesar de que se desmorono por completo en 1991, esta caída afirmo la hegemonía del bloque occidental, a pesar de que varias de las principales economías que lideraban este modelo presentaban inestabilidad, mientras que por su parte, se comenzó a suscitar un crecimiento sostenido de los denominados “tigres asiáticos”, integrado por los principales países de dicha región, tal como Corea del Sur, China, Japón, y en menor medida, Malasia y Tailandia.

Los notables avances en materia de transmisión de datos en tiempo real apoyaron y facilitaron la internacionalización de los mercados bursátiles y de dinero. Las innovaciones en la ingeniería financiera, en especial en el campo de la securitizacion y sus derivados, trasladaron el ámbito de negociación de los excedentes financieros internacionales desde los bancos comerciales, hacia los mercados de capitales. El grueso de los flujos comerciales se desplazo a los movimientos internos de las empresas multinacionales, mientras que, a pesar de las barreras que aun presentaba el  comercio internacional, este se incremento notablemente, aunque en menor medida en los países exportadores primarios. En esta época, se comienza a utilizar el término de globalización, con base a las profundas transformaciones políticas, militares, financieras y tecnológicas del entramado económico mundial.

8.1.2. Marco Político Interno:

Luego de la caída del régimen militar que ocupo el poder argentino durante varios años, entra una nueva etapa de democracia para la republica. La mayor parte de esta etapa económica se desarrolla bajo la presidencia de Raúl Alfonsín.

Como consecuencia de la puesta en marcha del proceso democrático, la población y el gobierno argentino dejaron de darle importancia al aspecto económico como ocurría en años anteriores, pensando que por el solo hecho de restablecer los derechos institucionales, la estabilidad y el crecimiento económico se iban a dar de forma totalmente natural y espontanea. Rápidamente este fenómeno termino volcándose en contra del gobierno, percatándose estos de que la convicción de la defensa de las instituciones, al estar por encima de todos los intereses sectoriales, los colocaba en una situación de cierta debilidad a la hora de negociar con intereses corporativos. El optimismo inicial que subordinaba la buena marcha de la economía al funcionamiento de las instituciones democráticas fue dejado de lado y la población comenzó a cobrar nuevamente sumo interés en la situación económica, época en la que el  panorama económico nunca había sido tan determinante como hasta este momento, ni siquiera en 1930. A medida que los efectos correctivos de las medidas propuestas eran cada vez menos duraderos, credibilidad en la gestión de gobierno y se instalaba entre la población la certeza de que el partido oficialista no gobernaba y no tendría ninguna posibilidad en las elecciones presidenciales siguientes, y, efectivamente, la oposición se opuso ampliamente en 1989, donde la hiperinflación y las fuertes presiones internas y externas obligaron a Alfonsín a retirarse del gobierno a seis meses del final de su mandato.

8.1.3. La política económica:

Lo más significativo en un panorama desolador, la deuda era de casi el 70% del producto, con reservas internacionales inexistentes, donde los pagos al exterior por intereses a la deuda externa crecieron del 2.2% al 9.4% del PBI entre 1980 y 1983, una desorbitante transferencia de ahorro interno hacia el exterior. 

Con las medidas tomadas por Bernardo Grinspun, Ministros de Economía, se aplicaban políticas gradualistas para mantener el alto nivel de empleo, recuperar el poder de la compra de salarios y fomentar el consumo como elemento dinamizador de la demanda agregada, pero, los empresarios interpretaron que el crecimiento de la demanda seria pasajero y ajustaron la oferta solo lo necesario para poder responder al corto plazo, a partir de allí, se intento realizar la batalla contra la inflación por medio de las políticas tradicionales: devaluación del peso, aumento de tarifas y restricción monetaria, cuyos resultados no pudieron ser mas desalentadores.

La espiral inflacionaria provoco la salida del gabinete del ministro grinspun, y su reemplazo por Juan Sourrouille. El nuevo ministro estaba convencido de que el déficit fiscal era la causa de la inflación en el largo plazo. Para salir de la crisis se implemento el sorpresivo Plan Austral en 1985 con una nueva unidad monetaria que debuto cotizando a 80 centavos por dólar, el plan era netamente heterodoxo y sus principales medidas consistían en:

•
Congelamiento de precios.

•
Reducción de la tasa de emisión monetaria.

•
Impuestos a la exportaciones.

•
Ahorro forzoso (Inmovilización de fondos de las empresas, destinados a financiar gastos del estado).

•
Desagio. (tabla de conversión de contratos pactados en un marco de expectativas inflacionarias altas).

•
Regulación de las tasas de interés.

El plan logro una notable reducción de la tasa de inflación en su primer tramo y un crecimiento del salario real, pero, los gastos corrientes, fundamentalmente salarios del sector público, y otros asumidos por el gobierno, presentaban un problema de rigidez, donde poco a poco se comenzó a percibir los efectos no deseados del plan: los precios siguieron incrementándose, lenta pero persistentemente, y las tasas de interés, aun en niveles nominales mucho más bajos, seguían siendo altas respecto de la inflación y el tipo de cambio.

El progresivo deterioro de las cuentas fiscales y externas, mas la crónica escasez de reservas, obligo a declarar la suspensión del pago de servicios a la deuda con los bancos comerciales en abril de 1988. Luego de varias medidas asumidas por el Ministro de Economía, el país entro en una etapa de hiperinflación, y este, fue desplazado y sucedido por J. C. Pugliese. La etapa se cierra desde el punto de vista histórico, con Menem en el gobierno, una hiperinflación en 1990 y la confiscación del ahorro privado.

Política monetaria y fiscal:
La presencia de tasas de interés fuertemente positivas o negativas respecto a la evolución del tipo de cambio y la relativa libertad para la entrada y salida de capitales de corto plazo recortaba la capacidad de la autoridad económica para orientar los flujos monetarios, tal como venía ocurriendo desde 1977.

Respecto a la política fiscal, los crónicos problemas de financiamiento del gobierno son resaltantes, no obstante, no se intento apelar a la presión tributaria para compensar este déficit, salvo en el caso de las exportaciones que, esporádicamente, debieron soportar mayores gravámenes. 

Ahorro e inversión:
La tasa de ahorro total es descendente respecto de la muy alta del periodo anterior, pero la caída de la inversión posibilita que el ahorro interno la financie completamente, con excepción de los años buenos del Plan Austral

8.2. El ahorro privado entre 1976 y 1989.
8.2.1. Análisis descriptivo de los principales determinantes.

El ahorro privado presentaba una propensión media cercana al 25% entre 1976 y 1983, y descendió a algo más del 18% para el tramo 1984 a 1990, la tasa de interés real se presenta sumamente volátil en el largo plazo, alternando periodos positivos con otros muy negativos, dicha volatilidad se potencia en el corto plazo.

Un dato importante a tener en cuenta en este periodo, en el que predomina la libre movilidad de capitales, es el comportamiento de la tasas de interés nominal respecto a las variaciones del tipo de cambio, el promedio de variación anual del dólar es del  539%  y la tasa de interés anual promedio para depósitos a plazo fijo es del 415%. En el corto plazo, estas variaciones solían alternar los rendimientos, ofreciendo importantes ganancias a los ahorristas internos y externos, cuando estos sabían pasar a tiempo el peso al dólar.

Capítulo 9. 
Quinta etapa de la convertibilidad 1991-2000

9.1. Antecedentes.

Al analizar el énfasis de la política y la económica en La Argentina se observa a través de su marco histórico que a finales de la década de los ochenta (80) sostenía una hiperinflación, la cual en el plan de gestión del nuevo gobierno se enfocaba en eliminarla reactivando la producción y aumentando los salarios, cuyo plan fracasó, debido a que el estado se encontraba en bancarrota. El gobierno intentó estabilizar los precios internos en un marco de una economía libre de mercado. El regencia de Menen tuvo su final, luego de la devaluación, es decir para este entonces se determinó la segunda oleada de hiperinflación en diciembre de 1990.

Es importante destacar que en la breve gestión de los Ministros Roig y Rapanelli, sancionaron dos leyes fundamentales: la reforma del Estado y la emergencia económica.

Luego en el año 1990 el Ministro de economía Antonio Ermán González, sostuvo como objetivos principales intentar sanear las finanzas públicas para alcanzar y mantener el superávit fiscal y comercial, controlar la emisión del dinero, recomponer las reservas, privatizar algunas de las importantes empresas públicas, renegociar la deuda externa y especialmente renegociar la deuda pública interna, preparando así, la etapa posterior de estabilización monetaria y profundización de las transformaciones estructurales.

9.2. Características del Período.


9.2.1. Marco Internacional:

Es importante destacar que la década de los 90 tuvo un gran auge con respecto al proceso globalizador, en el ámbito financiero y económico, ya que se aperturan las inversiones externas y se produce políticas de libre mercado en la economía China, hecho de sustancial importancia por tratarse de un País con más de 1200millones de habitantes.

Otro aspecto del que se debe referir es la aparición de la Crisis Global, la cual se debe a la dependencia de los mercados mundiales y la creciente velocidad de los flujos monetarios, esto sucede prácticamente en cadena a partir de la Devaluación del peso mexicano (1994) y así sucesivamente en Asia, Rusia y Brasil, creando incertidumbres en los países con economías más débiles. En este aspecto sucesos como el derrumbe definitivo del bloque soviético, la desaparición jurídica de la URSS y la caída del muro de Berlín, reforzaron el campo político, profundizando la transición de libre de mercado y mínima intervención de los gobiernos. No obstante los cambios tecnológicos generaron un alto y grandioso avance, especialmente en el campo de la comunicación informática y la digitalización. 

9.2.2. Marco Político Interno:


En el año 1989, Menem asumió la candidatura al gobierno, en el cual prolongaba un plan que no tenía muy bien definido. Para ese entonces la inflación era persistente y circunspecta las alternativas empresariales. Luego a partir del lanzamiento de convertibilidad de la mano del Ministro de Economía Domingo Cavallo, Menem obtuvo un rotundo éxito, manteniendo el objetivo principal de estabilizar el nivel de los precios. 


En 1993, Menem promueve su reelección, reformando la Constitución Nacional, en donde manifestó la reelección presidencial y la reducción al mandato por 4 años. En el año 1995 se convierte en el segundo presidente Argentino elegido en dos periodos consecutivos. Algunos indicadores empezaban a tener aspectos negativos, entre ellos el nivel de empleo, consecuencia de la crisis del peso mexicano, en donde por primera vez desde 1990 la economía no creció ese año. Por otra parte Cavallo se ve esforzado a renunciar en 1996, debido a enfrentamientos internos con el gobierno, el cual es sustituido por Roque Fernández, trayendo como consecuencia polémicas con respecto a la autoría intelectual y política del plan económico. No obstante la popularidad del gobierno fue decayendo, a pesar que la economía volvía a crecer vigorosamente y superaba la crisis, iniciada en el sudeste asiático. Menem se dispuso a buscar la reelección sin éxito. En el año 1999 consagran a Fernando De la Rúa presidente.

9.3 Plan de convertibilidad. Postulados teóricos y evidencias empíricas:

Luego de estudiar el  modelo político de la época, se sostiene que la estabilidad de los precios se obtuvo mediante la fijación del tipo de cambio en una equivalencia inmutable, y no mediante políticas monetarias restrictivas. La flexibilidad de precios y salarios se mantuvo como un supuesto modelo de la convertibilidad, ajustando el plan teórico que se incrementaba en un importante desarrollo de la productividad.


La convertibilidad se reforzó con la reforma a la carta orgánica del BCRA (Banco Central de la República Argentina), que lo convirtió en un organismo independiente, llevando una política monetaria pasiva e importante desregulaciones y privatizaciones, tendientes a la apertura de la economía.  Además de dinero fresco y títulos de deuda que se utilizaron para equilibrar las cuentas fiscales, la privatización de las empresas de servicios públicos trajo una notable mejora de las prestaciones (en especial en el campo de las comunicaciones y la energía) pero al costo de fuertes incrementos tarifarios. Por primera vez en las últimas cinco décadas, el Estado perdía la capacidad de regular las tarifas públicas a las que reiteradamente había manipulado como instrumentos de política económica.

Es importante destacar que se incrementó el consumo y la inversión, debido a la demanda agregada. Otra diferencia con el plan anterior era una situación fiscal más desahogada y acceso al financiamiento externo e interno por parte del Estado. A raíz de este aumento de la demanda, se produjo un crecimiento explosivo de las importaciones y una suba de precios generalizada para los bienes no transables. El consumo y la inversión crecieron casi 50% entre 1991 y 1994 pero la balanza comercial.

9.3.1 Deuda Externa

Se produjo un hecho determinante  en abril de 1992, se acordó con el Comité de bancos acreedores los términos de la refinanciación de la deuda de mediano y largo plazo. En diciembre se firmó el acuerdo definitivo y para los primeros meses de 1993 se pusieron en marcha las operaciones de canje. Vale destacar que en los países de mayor endeudamiento, se dio a conocer un plan denominado “Plan Brady”. En la práctica, fue una gigantesca exhortación de deudas, que hasta entonces poco menos que incobrables, y una fenomenal transferencia de estas carteras desde los bancos hacia los inversores institucionales. Este plan marcó un gran impacto en la Argentina, la cual regresó a los mercados internacionales de las capitales. La mitad de la deuda externa pública, que estaba en poder de un grupo de grandes bancos internacionales, se convirtió en bonos  que fueron a parar a manos de grandes inversores institucionales del país y del extranjero. 

Durante este periodo se produce una importante remonetización de la economía que había quedado prácticamente vaciada de dinero después de las dos hiperinflaciones sucesivas y el plan Bonex, donde la ley de convertibilidad en la oferta de dinero quedaba atada a la formación de reservas por parte del BCRA, este no podía tomar decisiones de política monetaria en sentido estricto. Existía, no obstante, un resquicio: Parte de las reservas podía estar integrada en títulos públicos, evaluados a su precio de mercado. 

La demanda de dinero aumentó considerablemente en un marco de estabilidad de todos los precios de la economía. Operaba bajo un sistema bimonetario, conformado por una proporción similar de pesos y dólares. Sin embargo, esta proporcionalidad no se mantenía para todos los agregados monetarios por igual. Pese a la estabilidad duradera y al tipo de cambio fijo, el público prefirió claramente el peso como medio de pago y el dólar como reserva de valor.

Conclusiones
A lo largo de casi siete décadas de historia económica, Argentina ha examinado el desempeño del ahorro privado y sus principales determinantes. Puede destacarse que el comportamiento de los agentes económicos privados argentinos respecto a este agregado muestra algunos elementos dignos de ser destacados.

 
Fundamentalmente se sugieren importantes contradicciones con lo afirmado por la teoría económica respecto al comportamiento de esta variable y sus determinantes La demanda de financiamiento por parte del proceso ISI condiciona el desempeño del ahorro en la etapa 1935 - 1952. La teoría prescribe que la presencia de tasas de interés reales negativas y de mecanismos regulados y dirigidos de asignación del crédito puede convertirse en un importante desincentivo para ahorrar.

A partir de 1952, la propensión media al ahorro privado rara vez es inferior al 15%; ya que suele estabilizarse en torno al 20% del ingreso. Aunque todavía se mantienen los desincentivos teóricos presentes en la etapa anterior, el funcionamiento del mercado financiero y las políticas crediticias se tornan algo más transparentes. En general, a lo largo de los casi setenta años puestos a consideración, la economía argentina presenta un coeficiente de ahorro aceptable, ligeramente superior al de Estados Unidos, comparable al de Francia, algo menor que el de Alemania, y sensiblemente más bajo que el de Japón.

Para lograr un desarrollo sostenido en Argentina, es necesario contar además con un contexto macroeconómico consistente, con políticas activas de estímulo a la inversión productiva. Ello requiere tanto de un aumento continuo de la inversión en maquinarias, equipos y tecnología, como de un apoyo permanente a la calificación del recurso humano, a fin de posibilitar la incorporación de innovaciones al proceso productivo y la consolidación de permanentes ganancias de productividad.
Recomendaciones
· Se deben crear empleos y contener los precios, especialmente en los 

Productos básicos.

· Si bien el nivel de ingreso argentino ha sido sustancialmente menor al de los países como: Estados Unidos (ligeramente superior), es comparable al de Francia, algo menor que el de Alemania, y sensiblemente más bajo que el de Japón, dicha razón de ahorro ha convergido para que la Argentina jamás lograra un salto cualitativo con respecto a la economía, pero que notablemente presenta un coeficiente de ahorro aceptable.
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