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LOS HECHOS DESENCADENANTES DE LA “CRISIS POLICIAL” DEL PASADO

3 DE DICIEMBRE EN ADELANTE, CON ORIGEN EN CORDOBA, PONEN AL
DESCUBIERTO LAS VULNERABILIDADES PROPIAS DE LAS FINANZAS
PROVINCIALES BAJO LA IMPRONTA DE LA REGRESIVIDAD, INFLEXIBILIDAD
Y ENDEUDAMIENTO. A CONTINUACION, UN ESTUDIO DE LAS MISMAS EN LA
PERSPECTIVA DE LA EVOLUCION DE LA POLITICA ECONOMICA ARGENTINA

DEL PRESENTE SIGLO Y EN EL MARCO DE LA CRISIS MUNDIAL CUYA
DURACION Y CONSECUENCIAS SON TODAVIA INCIERTAS.




a efervescencia que ha tomado el debate en torno

ala politica econdmica de este siglo durante los

ultimos afios y las “profecias apocalipticas” que
anuncian el caos, pero luego no se cumplen, hacen oportuna
una breve revision de las condiciones en las que se instrumentd
la nueva politica econémica argentina en el denominado “mo-
delo” y su funcionamiento, para comprender cudnto hay de mito
y cuanto de riesgo en las pretendidas profecias y sus posibles
implicancias en las finanzas de la provincia.
En dichos del FMI, la convertibilidad habia sido estratégica-
mente disefiada de tal manera que la alternativa de abandonar
la paridad fuera costosa y esos costos fueran aumentando con
el correr del tiempo, a medida que la paridad fija determiné
comportamientos que se reflejaron en los balances de las em-
presas y otros aspectos de la vida econémica. Todas las poli-
ticas instrumentadas estrecharon la posibilidad de una salida
ordenada.
En un claro clima de sobreproduccién de instrumentos, se pro-
fundiz6 el déficit fiscal con el objetivo de financiar el balance
privado de divisas, como si el endeudamiento no tuviera techo
alguno, manteniendo el tipo de cambio luego de oleadas de de-
valuaciones en el mundo y fuertes fugas de capitales.
El esquema implosiono, mediante el control de cambio, el 3 de
diciembre de 2001, cuando se anuncié el corralito. Nuevamen-
te, en dichos del FMI: para diciembre de 2001 era obvio que no
podria evitarse una devaluacion del peso y una reestructuracion
integral de la deuda que redujera su valor presente neto, y que
ninglin programa serfa sostenible si las autoridades argentinas
no estaban dispuestas a considerar estas opciones.
Por su parte, el Informe Econémico Trimestral N° 40 del Minis-
terio de Economfa del ministro Lavagna, en el 2002, plantea “la
trampa’ en la cual se habfa sumergido la economfa: se cerraba
y el costo de salida crecia exponencialmente. A la inestabilidad
de la crisis se sumd una impericia total para manejar su salida.
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De todas las alternativas que habia se eligié la peor, salir en con-
diciones de aguda recesion e iliquidez, con el sistema bancario
suspendido, indexacion asimétrica de créditos y depdsitos, y
liberando y unificando la situacién cambiaria.

De esta manera, el ajuste cambid el pais arrasando con los indi-
cadores sociales a niveles inéditos de desocupacion, pobreza e
indigencia, arrastrando a amplios sectores sociales y dejando a
otra gran cantidad en “zona de riesgo’. La devaluacién, que hizo
estragos en los sectores medios con los manotazos a los plazos
fijos y depésitos en délares, la pesificacién asimétrica y el deno-
minado “corralén’, generaron graves perturbaciones financieras,
cambiarias y fiscales.

En términos oficiales, el informe del Ministerio de Economia del
2002, antes mencionado, analiza esta situacién y dice: “El bajo
traslado de la devaluacion a los precios fue delineando una nueva
estructura de precios relativos de bienes y servicios de los factores
productivos, a diferencia de las devaluaciones de los arios 80 que
se trasladaban a los precios”. Es decir, histéricamente se producia
una devaluacién y marcaba el piso de la inflacién, ahora se pro-
dujo exactamente a la inversa, la devaluacién era el techo.

A partir del segundo trimestre del 2002, y a pesar de los pro-
noésticos tremendistas, la economia comenzo a comportarse de
acuerdo con el diagndstico del gobierno, se interrumpié la caida
e inicié una paulatina recuperacion.

Estos hechos representaron el fin de un modelo de desarrollo
articulado en el paradigma cldsico, cuya base se encuentra an-
clada en la moneda y la adhesion al régimen internacional por
sobre el resto de las formas institucionales, y un esquema de
acumulacién rentistico traccionado por la afluencia de capital
externo atraido por las altas rentas generadas por los servicios
financieros, la reprimarizacion de la economia y los servicios
publicos privatizados.

La transicién hacia el actual modelo de desarrollo revierte la
jerarquia de las formas institucionales, pasando a priorizar el rol
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del Estado y las relaciones salariales, para impulsar un régimen
de acumulacién industrial, extensivo y autoconcentrado. Rom-
piendo de esta manera las restricciones externas y fiscales, ya
desterradas las restricciones institucionales, en dichos de Aldo
Ferrer, o las restricciones externas y sociales del denominado
“péndulo argentino” de Marcelo Diamand.

En esta perspectiva el objetivo se orienta a recuperar la autono-
mia financiera, recomponer las condiciones de la oferta necesa-
ria para el crecimiento, y recuperar las condiciones para la de-
manda por via de la mejora en la equidad distributiva, tratando
de atenuar los efectos inflacionarios.

En esa perspectiva, inicialmente el modelo, matriz estratégica o
modelo competitivo productivo (MCP) ligado a una orientacién
neodesarrollista y los modelos regulacionistas que proponen

la traccién de la economia por via del consumo (wage led), se
asientan en caracteristicas muy similares ligadas a los objetivos
o ejes principales de la actual politica econémica que pasaremos
a describir. No sin antes advertir que se trata de un componente
parcial, y no la esencia del “modelo’, ya que es utilizado para
dualizar y fragmentar la politica econdémica desde el afio 2003
hasta la actualidad. Reiteramos que los ejes son muiltiples y poli-
facéticos y no sélo de tipo de cambio alto.

La insistencia no es antojadiza sino fruto del actual debate

por el cual los defensores del MCP plantean la necesidad de
una devaluacién, aun después de la devaluacion de los tltimos
meses del afio 2013 y el pasado mes de enero, en funcién de
sostener que aun existe un retraso cambiario desde el afio 2007
consecuencia de los “altos niveles de inflacién”, calculados con
dudosos indices.

En realidad la base del debate se divide entre “devaluacionistas”
y “no devaluacionistas”, mas pasional y futbolero que argumen-
tado y documentado por evidencias empiricas que permitan
realizar diagndsticos claros a los fines de evaluar la competitivi-
dad de las exportaciones, principalmente las industriales.

Si la politica
economica nacional
es el paradigma de

un nuevo modelo de
desarrollo que revirtio
la jerarquia de las
formas institucionales,
pasando a priorizar
el rol del Estado

y las relaciones
salariales, para
impulsar un régimen
de acumulacion
industrial, “el
cordobesismo” es el
antiparadigma que
prioriza el mercado, la
moneda, regresividad,
deuda y mayor
desocupacion.




La politica econémica argentina a
partir del afio 2003

Realizadas estas advertencias, y disparado el debate sobre la
existencia de uno o varios lineamientos de politica econémica,
veamos los aspectos principales desde el afio 2003 hasta la ac-
tualidad, para comprender como se insertan las finanzas publi-
cas del “cordobesismo’ en ese contexto.

El primer aspecto esta referido al sostenimiento de un délar
caro —el modelo también es denominado como ‘modelo de
ddlar alto™- y una gran renegociacion de la deuda, que permita
mejorar las condiciones de la oferta por via de una mayor ren-
tabilidad de los exportadores y las industrias de sustitucion de
importaciones. La evolucién del tipo de cambio real con Estados
Unidos y multilateral ha sido sostenidamente alta a partir del
afio 2002 y hasta la actualidad (devaluacién de por medio), he-
cho que contrasta con la evolucién experimentada durante la
convertibilidad de los "90.

Simétricamente opuesto a lo ocurrido con la exportacién, se
encarecen las importaciones (ademds de las activas politicas

de restriccién que llevaron a los airados reclamos de la OMC),
produciendo su disminucidn, ello lleva a un proceso de sustitu-
cion de las mismas, generando el efecto global de la mejora en la
rentabilidad de los sectores exportadores.

De esta manera se reconstituyen las condiciones de la oferta
para el incremento del producto y el empleo, a la vez que genera
un balance comercial superavitario. Sumado a ello, se ha gene-
rado un fabuloso proceso de desendeudamiento que llevé a una
mejora en los resultados de la cuenta corriente de la balanza de
pagos.

Ello ha permitido la acumulacién de reservas que, en un contex-
to de alta volatilidad y efervescencia en el pleno desarrollo de la
crisis mundial, son de sustancial importancia en el crecimiento
sin crisis de balance de pagos y sin restricciones externas, como
sostenfamos supra. Esto significa que esta acumulacion atentia
el “canal de contagio financiero” producido por la magnitud y el
cardcter impredecible de las consecuencias de la crisis mundial.
El segundo aspecto o eje se orienta a: generar las condiciones
para un mayor estimulo fiscal por la via, ya mencionada, del
desendeudamiento y la mayor recaudacion, y la expansion de la
demanda agregada por via del incremento del gasto publico sin
déficit fiscal.

En lo que se refiere al proceso de desendeudamiento por via de
su reestructuracion, el proceso se inici6 en el 2005, mediante
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una significativa quita del capital sobre los pasivos en default en
las dos fases del canje, hecho severamente castigado por el po-
der financiero, que nos impidi6 el acceso al mercado de crédito
internacional. Pero el superdvit fiscal permitié la cancelacién de
los compromisos y la implementacién de la estrategia de pagar
deuda con una pequetia porcion de las descriptas reservas del
Banco Central. De esta manera se suprimid una cuenta de mas
de 9 mil millones de délares con el FMI a fines de 2005. Por ulti-
mo, desde el afio 2010, con la misma metodologia, se agregd el
pago de bonos en cartera de privados y se instrumentd la crea-
cién del “Fondo del Bicentenario” (7.509 millones de ddlares) con
el mismo objetivo.

De esta manera, la deuda puiblica nacional bruta representa, al
30 de septiembre de 2013, el 45,6% del PBI, bastante menos que
el 166,4% del 2002, que refleja la combinacién de un fuerte cre-
cimiento de la economia con un intenso proceso de cancelacién
de deuda en ese periodo. El panorama resulta mas aliviado al
analizar la composicidn de la deuda por acreedor: el 60,5% esta
en poder de dependencias del sector ptblico (el Banco Central,
la ANSeS, el Banco Nacion y el Fondo de Garantia de Sustentabi-
lidad del régimen previsional), s6lo un 26,9%, apenas el 12,2% del
PBI, en manos de inversores privados en el mercado. La deuda
publica externa es del 13,2% del PBI y la que corresponde a resi-



dentes del exterior es de sélo un 7,5% del PBL

La novedosa distribucién de la deuda por acreedor representa
un notable cambio estructural, normalmente “olvidado” en las
evaluaciones de los pasivos publicos.

Mientras que durante la convertibilidad la deuda era impaga-
ble, actualmente es comparativamente menor que la de la gran
mayoria de los paises desarrollados e incluso que la de algunos
paises latinoamericanos, como Brasil.

Ese marco de descompresion fiscal se refuerza con importantes
tasas de incremento en la recaudacién interanual de la Ad-
ministracién Nacional, las que superan las tasas del 30%. Este
comportamiento tiene su explicacién en la influencia funda-
mental que tiene la traccién del consumo, que detallamos a lo
largo del presente, y el caracter regresivo del régimen tributario,
el que amerita (en situacién del buen nivel de recaudacién) una
reforma integral que haga hincapié en el impuesto a la renta de
las personas fisicas y en una mayor progresividad que mejore
la distribucién del ingreso y retroalimente, de esta manera, al
consumo.

El proceso liberatorio permitié un mayor nivel de gasto publico
orientado, principalmente, a gastos sociales e inclusién social y
obra publica.

Lo que muestra una prudencia fiscal expansiva que redunda en
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un incremento de la demanda agregada en el crecimiento de sus
componentes de consumo, inversién y exportaciones. La com-
binacion llevé a un marco de crecimiento econdémico inédito en
la historia de la economfa argentina. No existen antecedentes de
un crecimiento econémico que duplicé el PBI desde el ano 2002
hasta el 2013 a precios constantes, con dos afios de desacelera-
ci6én (2009 y 2012) en el marco de una severa crisis mundial.
Acomparfiando el proceso se observan mejoras en los niveles de
la tasa de empleo generando, de esta manera, un circulo virtuo-
so que por via de las mejores expectativas retroalimenta el con-
sumo, principalmente en bienes de consumo durable, volviendo
a retroalimentar el resultado positivo del balance fiscal.
Advirtamos que con estos niveles de crecimiento econémico, el
esquema de crecimiento es inflacionario. Ello reaviva el debate
en el que se plantean dos opciones: se tiene una economia con
altos niveles de actividad e ingreso con inflacién, o la “enfria-
mos” mediante ajustes regresivos y no tenemos inflacién pero
tampoco poder adquisitivo. Las recientes medidas monetarias
de “manual” que incrementan la tasa de interés y restringen el
crédito parecen orientadas a esta ultima opcién.

Es en esa perspectiva de la politica econdmica argentina que
resulta prioritario el andlisis del tercer aspecto.

El tercer eje se refiere, a modo de resultado del proceso des-



cripto, a la mejora del poder adquisitivo, haciendo necesario el
control inflacionario por via de la regulacion de los precios de
los productos bésicos, e instrumentando un esquema de tipo
de cambio multiple mediante devaluaciones compensadas,
implementando retenciones al comercio exterior que impidan
el derrame de los altos precios internacionales de los productos
bésicos (commodities) de nuestras exportaciones.
Acompaiiando este aspecto, se realiza la reforma al sistema pre-
visional, generando un mayor margen fiscal para el incremento
del gasto social con fines de inclusién; se incrementa el haber
minimo jubilatorio, mediante una politica de inclusién jubilato-
ria iniciada en mayo de 2003 con la ley 25.994 y la ley de movi-
lidad jubilatoria, ademads de un crecimiento del salario minimo
vital y mdvil que experimenté un incremento de dieciocho veces
desde junio del 2003 hasta enero de 2014.

Como refuerzo al comportamiento mencionado, se da un creci-
miento exponencial en la movilizacién de paritarias y negocia-
ciones colectivas por empresas y actividades. De doscientas en
el afio 2002 pasaron a niveles de dos mil en los tltimos afios.
Nuevamente se produce una retroalimentacion en el esquema
que, en el caso de este tercer eje, vuelve a incrementar el con-
sumo, la demanda, la produccién y el empleo. Asi, se vuelve a
articular la relacién entre los tres ejes planteados.

Pero debemos volver sobre la advertencia de que la interaccién
virtuosa de los ejes fundamentales de la politica econémica
argentina se producird en la medida en que el salario contintie
mejorando su poder adquisitivo, es decir que su incremento
nominal se encuentre por encima de la inflacién. La misma

se realiza en la coyuntura en la que se busca un nuevo punto

de equilibrio luego de la devaluacién de comienzo del afio y se
esperan las medidas tendientes a recuperar, o no, los ejes de la
politica econémica.
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Con estos niveles

de crecimiento
economico, el esquema
de crecimiento es I
inflacionario. Ello
reaviva el debate en

el que se plantean dos
opciones: se tiene una
economia con altos
niveles de actividad e
ingreso con inflacion,

o la “enfriamos”
mediante ajustes
regresivos y no tenemos
inflacion pero tampoco
poder adquisitivo.




“Cordobesismo” a contramano

A pesar de la detallada transicién del cambio de paradigma
econdmico a nivel nacional descripto en la introduccién del
presente trabajo, Cérdoba hizo una gran apuesta por las ideas
neoliberales articulando y reforzando la 16gica internacional de
la moneda por sobre las formas institucionales, y la 16gica de
acumulacién rentistica traccionada por la afluencia de capital
externo y el endeudamiento.

De esta manera, luego de su victoria electoral de 1999, en que
fue elegido como gobernador José Manuel de la Sota, materia-
liz6 su promesa de reducir un 30% la carga de los impuestos
provinciales vigentes. Las primeras medidas se orientaron a

un cronograma que comenzd con dicha reduccién a todos los
contribuyentes del impuesto inmobiliario y a los mas pequefios

de una amplisima y generosa moratoria que condond intereses,
tanto por el tiempo transcurrido desde los respectivos venci-
mientos impagos de afios anteriores, como por el plazo futuro
acordado, hasta 48 meses, para cancelar la deuda de impuestos,
sin agregar ningtin otro concepto, algo inédito en la historia del
derecho tributario.

Obviamente, la adhesién de los morosos fue muy amplia y, en
total, las deudas incorporadas superan los $ 700 millones. Asi,
las arcas de la provincia incrementaron la recaudacién en el
corto plazo y se constituy6 en un emblema de las denominadas
“tesis ofertistas” de la ortodoxia, la que es conocida por la con-
cebida “curva de Laffer” en honor a su creador y que propone
que a menor carga tributaria habrd un mejor cumplimiento que

7 .z

sobre ingresos brutos. Al mismo tiempo, se otorgd los beneficios
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El antecedente empirico de dicho postulado doctrinario se
remonta a las medidas tomadas en la presidencia de Ronald
Reagan en Estados Unidos, en su plan econdmico de corte ne-
tamente monetarista popularizado con el nombre de ‘reagarno-
mics”, que introdujo la reforma tributaria del afio 1986 que bajé
las tasas marginales maximas del impuesto personal a la renta
del 50 al 28 por ciento y en las corporaciones del 46 al 34 por
ciento, inspirado en Arthur Laffer, ademds de Paul Craig Roberts
y Norman Ture.

Como sostiene Salvador Treber, ‘el objetivo buscado por Laffer a
comienzos de la década de los afios ochenta era desgravar la ma-
yor proporcion posible a familias y empresas para que, volcados
esos ingresos recuperados al consumo e inversion, impulsaran la
economia estadounidense a salir de la recesion en que se encontra-
ba. Sostuvo ademds que en una fase expansiva debido a ese golpe
reactivador, en forma progresiva y creciente, no solo se compen-
sarian las rebajas sino que incrementaria la recaudacion, aun a
tasas menores’.

Las evidencias empiricas han demostrado el fracaso de estas
teorias. Para el caso de Estados Unidos fue Bill Clinton quien
debié retomar la senda de la progresividad del sistema tributario
norteamericano con el fin de mitigar el récord de déficit fiscal,
que llegd a superar los 320 mil millones de délares en el afio
1992. A la emulacién mediterrdnea no le fue mejor. Como vere-
mos mads adelante, el exagerado nivel de deuda, la regresividad
de la recaudacién y la inflexibilidad y vulnerabilidad marcan a
fuego las finanzas provinciales.

En realidad, este tipo de medidas tienden a ser instrumentos
orales para captar votos més que desarrollos cientificos




contrastados. En esos términos, y tomando los buenos resulta-
dos electorales de aquellos dias, también se hicieron eco de los
anuncios reduccionistas el candidato, luego triunfador, del mu-
nicipio de la capital provincial.

Por su parte el gobierno nacional, sumergido en el estado ter-
minal de la convertibilidad, y con las recetas impuestas por el
pensamiento Unico (mainstream), profundizaba el ajuste con el
recorte en el gasto publico y, a contramano de la provincia, con
el aumento regresivo de la carga tributaria que instrumentara
el ministro Machinea en el denominado “impuestazo’. No olvi-
demos que por aquellos dias desfilaban los representantes de la
ortodoxia aconsejando ese tipo de medidas o el extremo de re-
ducir a un impuesto la totalidad del régimen tributario o la im-
prudente visita a Buenos Aires del Premio Nobel de Economia,
Robert Mundell, respaldando la eliminacion del Impuesto a los
Ingresos Brutos y a disminuir a la mitad la tasa general del IVA.
Semejante “botén de muestra’ no fue el tinico, por aquellos dias
existieron frenéticos esfuerzos por privatizar el Banco de la Pro-
vincia de Cérdoba y la empresa de electricidad estatal (EPEC),

Recursos tributarios propios de la provincia de Cérdoba
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ademas de los informes emitidos por estudios contratados por
la provincia con el fin de que las empresas pasen al desguace
privatizador, luego evitado por la huida de los compradores ante
la magnitud de la crisis del 2001.

En ese suculento marco neoliberal se enmarca una politica fiscal
exageradamente regresiva por via de recaudacion basada casi
exclusivamente en el consumo (impuesto a los ingresos brutos),
gastos con una fuerte rigidez estructural a la baja y déficits con-
tinuados “planchados” por via del endeudamiento tanto flotante
(de corto plazo con los proveedores) como consolidado (de largo
plazo).

De esta manera se puede observar un increible incremento en la
participacion relativa del impuesto sobre los ingresos brutos, el
que en el ultimo afo represento el 81% y su tendencia en el largo
plazo se ha ido incrementando en forma sostenida dentro de

lo que es la recaudacion propia de la provincia. De los ingresos
impositivos provinciales, el 40% son impuestos propios y el 60%
son participacién federal de impuestos nacionales. En el siguien-
te grafico se puede ver la evolucién de la recaudacion propia.

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Ingresos brutos Inmobiliario
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Por su parte, los gastos corrientes se encuentran fuertemente

compuestos por el rubro de remuneraciones (57% para el 2013)

y en transferencias corrientes (31% para el 2013) principalmente

hacia las Agencias, importante “nido” de endeudamiento camu-

flado, como veremos enseguida. Esto significa que, ante la nece-

sidad de ajuste, los recortes se tengan que hacer por la via de las

remuneraciones (las que en virtud del ‘efecto policfa” han sido

incrementadas y llevaria a una participacién superior al 60%

de los gastos corrientes) o restringiendo las transferencias a las

Agencias, con lo que se incumplirian las deudas de las mismas.

De alli la fuerte rigidez estructural a la baja del gasto.

Esta evolucion ha impactado de lleno en el nivel de endeuda-

miento, el que, segtin la reciente publicacién de la Cuenta de

Inversion del ejercicio financiero 2013, para la deuda flotante

representa el importe reconocido de $ 4.508,5 millones, a lo que

debemos agregar la diferencia entre los gastos comprometidos y

los pagados de $ 3.676,9 millones, haciendo un total de $ 8.185,4

millones. Por su parte, la deuda consolidada es reconocida en

$ 7.464,3 millones para la Administracion Central y $ 5.960,5

millones para la Agencia Cérdoba, Inversion y Financiamiento,

omitiendo agregar las otras siete Agencias y ocho organismos

descentralizados, los que suman un pasivo de $ 8.946,3 millones,

y el Banco de Cérdoba con $ 1.167,4 millones. En conjunto repre-

senta una deuda consolidada de $ 23.538,5 millones y una deuda

total de $ 31.723,9 millones, esto es un incremento de deuda

interanual superior a los dos mil quinientos millones de pesos.

Todo ello marca a fuego el cardcter regresivo, inflexible y vulne-

rable de las finanzas publicas cordobesas.
Conclusion
De esta manera, si la politica econdémica nacional es el paradig-
ma de un nuevo modelo de desarrollo que revirtio la jerarquia
de las formas institucionales, pasando a priorizar el rol del
Estado y las relaciones salariales, para impulsar un régimen de
acumulacién industrial, ‘el cordobesismo’ es el antiparadigma
que prioriza el mercado, la moneda, regresividad, deuda y mayor
desocupacién (llegd a detentar el récord de los 31 aglomerados
urbanos).
En un marco internacional de recesion continuada en las econo-
mias desarrolladas, cuya prolongacion e indefinicion estan afec-
tando a las economias emergentes “enfriandolas’, una politica
econdmica nacional que, como consecuencia de la devaluacion
de finales del afio pasado y principios del actual, se encuentra en
un proceso de desaceleracion, al menos por el primer semestre
del afio, todo parece afectar directamente al consumo y con ello
convertir el coctel descripto de regresividad, rigidez y endeuda-
miento en explosivo, potenciando la vulnerabilidad de las finan-
zas provinciales.
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