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“No hay suenos cuerdos
con esperanzas locas”

F. Lope de Vega
(Pobre barquilla mia)

Nuevamente tenemos frente a noso-
tros un suefio, pero cuidado que no se trans-
forme en una pesadilla en toda regla. El suefio
emana de tener en el horizonte cercano un
nuevo mandato presidencial..., en un pais im-
predecible e inestable..., inestable, me atrevo
decir, desde que el Imperio Britanico intento
conquistar el territorio en 1806 y 1807. Sin em-
bargo, no vamos a ir tan atras, solo unos cien
anos.

La clave principal, no la Gnica desde
ya, del tan mencionado, traido y llevado creci-
miento entre 1880 y 1914 fue la paz institucio-
nal, la gobernabilidad (que desato las fuerzas
productivas contenidas durante 70 anos de
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guerras “civiles” que habian devastado el terri-
torio del viejo virreinato). Una gobernabilidad
en paz que se sumoé a un marco muy promete-
dor de precios relativos favorables para nues-
tras ventajas comparadas y una estructura de
poder mundial también propicia.

El crecimiento se dio via la insercion en
los mercados mundiales. La cual conto con tres
factores coadyuvantes: (a) suba de los precios
internacionales de productos del agro (debido
al aumento de la demanda en los mercados
consumidores europeos); (b) la revolucién in-
dustrial que alcanza al transporte (la “segunda
ola”): aparecen el ferrocarril y la navegacion a
vapor. Al mismo tiempo, otro elemento tec-
nologico hace irrupcion: el frio artificial para la
conservacion de las carnes. Estas innovaciones
abren para Argentina los mercados europeos,
al disminuir las distancias virtuales (y, en el
caso del frio artificial, desacelerar los procesos
biolégicos de deterioro); (c) la incorporacion
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potencial de millones de hectareas de la pam-
pa humeda al proceso productivo, a través de
la llamada en los viejos manuales de historia
“conquista del desierto” (1878/1880), que tuvo
el importante efecto de reducir riesgos (al des-
aparecer los malones), reduciendo con ello los
costos “implicitos”.

Todo este proceso dio lugar por déca-
das a un sendero que bien podemos denomi-
nar de “equilibrio dindmico™ que, auin con sus
imperfecciones “sociales” (en especial, vistas
con los parametros de hoy), permitié un gran
salto hacia adelante. Muchos consideran, aun-
que no es mi caso, que Argentina llego a ser el
pais mas rico del mundo?. Por ejemplo, asi se
referencia en Stern, Le Singe Cuisinier, Odile
Jacob (2020)3.

Pero nuestro pais se vio forzado, por
causas exogenas, a abandonar esa senda de
“equilibrio dindmico”. La fractura bélica del
triste ano de 1914 fue el detonador. Desde mi
modesta opinién de observador comprome-
tido, nunca mads se retorn6 de forma estable,
constante, a otro “equilibrio”, a otro proce-
so de dindmico crecimiento, bajo los nuevos
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precios relativos. Abriéndose asi una centuria
de subas y bajas, parafraseando a Lucas Llach
y Pablo Gerchunoff, “un ciclo de la ilusién al
desencanto”. La entonces llamada Gran Gue-
rra result6 pues el punto de quiebre.

La Primera Guerra puso fin a un perio-
do de euforia econémica. El gran cambio de
precios relativos, sin ser el tnico factor (tam-
bién las tierras laborables, para la tecnologia
existente entonces, ya se habian incorporado
al proceso econdémico), disloco el comercio
mundial y nuestro sector externo, conducien-
do al inicio de una perpetua crisis estructural.
El primer cimbroén fue la caida de la inversion
bruta fija, que en periodo 1915/1919 fue de un
25% de la de 1910/1914 (la inversién extranjera
seredujo al 15% de aquella del primer lustro de

la década).

No pudimos adaptarnos a toda esa
nueva realidad. Es mas, se suele decir que el
triunfo en las urnas del Radicalismo, liderado
por Don Hipdlito Yrigoyen, se dio por causas
politicas pero bien mirado, en realidad, se con-
creté empujado por la crisis econémica que se
vivia a causa de la Guerra Mundial 1914/1918,

1. Queriendo significar con esto, en términos de un instrumental elemental, encontrarse en el entorno de un punto
sobre la frontera de posibilidades de produccion en base a una relacion relativamente estable de precios relativos
internacionales (o también “términos de intercambio internacional”); y, a la vez, con una frontera de posibilida-
des de produccion en desplazamiento por inversiones netas, nueva inmigracion, etc., ampliando el conjunto de
posibilidades de produccion. Es decir, un proceso de crecimiento.

2. Mi opinién no se basa en datos (siempre cuestionables) sino en una deduccién logica a partir de hechos hist6-
ricos, claros y definitivos. Argentina en 1890 sufrié una de las crisis mas tumultuosas de su historia economica:
el desequilibrio comercial, sumado al monetario que causaba la crisis de sus entidades financieras, llevo a una
situacion tal que obligo al gobierno a comunicar a su principal acreedor, la banca britdnica Baring Brothers la im-
posibilidad de cumplir los pagos (esto casi llevo a la quiebra a la entidad, que debid ser ayudada por el Banco de
Inglaterra para evitar una angustia financiera mayor en la City londinense). La situacion era de extrema gravedad.
El eco de la paralizacion economicay todo lo que ello conlleva, desemboco en la famosa Revolucion del Parque y
la renuncia del presidente Miguel Juiarez Celman, en agosto de 1890, siendo sustituido, , para remar en la adver-
sidad, por el vice, Carlos Pellegrini. Estos son los hechos. Entonces, aplicando un poco de légica, ;Como puede
un pafs, en practica “cesacion de pagos”y al borde del colapso financiero, econémico y politico, ser escasamente
cinco afios después el pais mas rico del mundo por habitante? Habria sido el rebote mas milagroso de la historia
del mundo..., queda al lector formarse su propia opinién.

3. Dice Stern, en Le Singe Cuisinier, Cap. 13: “Desde 1876, se inicia el comercio de carne congelada (...) es cuando
el primer barco frigorifico, acondicionado por Charles Tellier, hace su viaje inaugural entre Rouen y Buenos Aires
(...). Este comercio originara una riqueza excepcional para la Argentina, ya que es en gran parte gracias al comer-
cio de la carne que este pais se transformara en el més rico del mundo por habitante en 1895, y hasta la Primera
Guerra Mundial seguird estando entre las diez potencias econémicas mas importantes”.
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que habia llevado a una gran caida en el PBI,
incluso segun algunos analistas mayor que la
de la crisis del 1999/2002.

Desde la década de 1910, si bien con
fluctuaciones, la declinacion relativa de Argen-
tina ha sido evidente. Se crecié en ingreso por
habitante, pero los otros paiseslo hicieron mas.
Hacia 1915, Argentina era en producto anual
per capita el octavo o noveno pais, en 1928 ya
era duodécimo, en 1998 era 28°, en 2006 era
62° y en 2021, estaba en el lugar 67° (segin
el Banco Mundial y otras fuentes). Si hoy se
estuviera en el lugar octavo o noveno (como
en 1908) el ingreso por habitante giraria entre
los 60 ylos 65.000 ddlares (a precios de 2011).
Como consecuencia de este declive economi-
co, se fue dando un proceso politico también
en retroceso. jEl bolsillo “manda”! Asi, en 1930,
el segundo gobierno del presidente Yrigoyen
cay6 por un golpe militar, que tuvo un cierto
respaldo civil, ya que se le achacaba, injusta-
mente, los problemas que en realidad prove-
nian del Crack del 29 y la Gran Depresién de
1930. Esta coyuntura mundial adversa condu-
jo a un ambiente favorable al golpe institucio-
nal del Gral Félix Uriburu. Cabe apuntar como
dijimos mas arriba que Yrigoyen habia ganado
sus primeras elecciones (abril de 1916) tam-
bién por efectos de una crisis, insistimos tal vez
la mayor que soportd Argentina: la derivada de
la Primera Guerra Mundial (1914/1918). Los vo-
tantes, muy volubles, por lo comun irracionales
y con poca informacion, siempre culpan por las
crisis al grupo o partido en el poder (el oficialis-
mo), mas aun en el particular entorno cultural
argentino muy dado a los paternalismo, e insta-
lan sus ilusiones en otro gobierno. En algunos
casos, realizando de modo irreflexivo, un ver-
dadero salto sobre el abismo.

A su vez, el segundo movimiento de
masas, el Peronismo, también emerge en una
etapa de frustracion, (cristalizada en una crisis
de representacion politica) y ante un mundo
que no se sabia como decantaria a la salida

Ano XXXIIIl, N°110 - Mayo / Agosto 2023

ISSN 2250-754X en linea

de la Segunda Guerra Mundial (1939/1945).

Durante los aios veinte y treinta, se
habia ido conformando el llamado “comercio
triangular” argentino. Se obtenian divisas de
un balance bilateral positivo con Gran Breta-
fia para cubrir el saldo negativo que se gene-
raba con Estados Unidos (bien es cierto que
esto no significaba que Inglaterra estuviera
ausente de nuestras compras: asi en 1914 re-
presentaba el 34%, mientras en 1935 alcanzaba
el 25% y en 1939 el 22%; superando en estos
tres anos a las compras realizadas en EE.UU.).
Pero el inicio de la guerra en 1939 llevo a Gran
Bretafia a “bloquear” las divisas generadas
por sus compras. Esto implicaba que las libras
“bloqueadas” sélo podian utilizarse para com-
pras dentro del admbito del Imperio Britanico.
Todo lo cual tuvo por consecuencia que Ar-
gentina ingresara en una particular crisis de
balanza de pagos, ya que no podia utilizar esos
saldos positivos bilaterales con Gran Bretana
para cancelar su déficit con Estados Unidos de
América. Como resultado de lo anterior, hacia
1940, se discute un programa de gobierno para
afrontar las restricciones a que daria lugar la
guerra recién iniciada (dada la contracciéon del
comercio mundial), denominado “Plan de Re-
activacion Nacional”, y conocido vulgarmente
como “Plan Pinedo” (por el Ministro de Ha-
cienda bajo cuya administracion se propuso
al Congreso de la Nacién). Por entonces, en el
mundo del pensamiento econémico la ortodo-
xia liberal, que sugiere prescindir de la accion
estatal, habia perdido viento en todo el mun-
do a raiz del citado Crack del 29 y la Crisis del
30; y asi un acelerado intervencionismo ganoé
espacio en distintos grados, incluyendo, por
ejemplo en Europa, la conduccién totalmen-
te centralizada del comunismo de la URSS y
el gran nivel de intervencién del fascismo en
[talia o el nazismo en Alemania.

Pinedo vislumbraba una futura con-
mocion, mayor a la de la década de los afios 30,
por nuestra baja adaptacion a las nuevas reali-
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dades y liderazgos mundiales. Es decir que la
crisis de crecimiento iniciada hacia 1949/1950
fue ya “prevista”, en cierto modo, hacia fines
de los afios 30, por Federico Pinedo y su ase-
sor el economista Radl Prebisch (luego famo-
so por su direccion de la CEPAL en los anos
‘'5oy “60) al observar que el viejo esquema
de la generacién del 8o no daba los mismos
resultados de antafo. Habia concluido por la
gran alteracion de los precios relativos y por las
nuevas condiciones mundiales. Propuso pues
un cambio de estrategia de desarrollo, la cual
no se vinculaba al abastecimiento de las nece-
sidades internas (como se venia dando desde
la gran crisis del ‘30). Por el contrario, era una
version “industrialista limitada” y de apertura
al comercio internacional.

Este programa de reactivacién, conoci-
do, reiteramos, como Plan Pinedo (presenta-
do al Congreso el 14 de noviembre de 1940)
intentaba conciliar la industrializacién con la
economia abierta, fomentar las relaciones co-
merciales con EE.UU. (relegando la sociedad
comercial con la Gran Bretafia) y crear un mer-
cado de capitales. Para todo ello se proponian
una serie de medidas, entre ellas el control de
importaciones (pero selectivo y no generaliza-
do) y la promocion de exportaciones (diver-
sificando mercados y productos). Pero no fue
aprobado, ni siquiera tratado, en el Congreso
de la Nacion (en aquella época los planes eco-
noémicos debian contar con el apoyo legislati-
vo). Por tanto, no se aplicé.

Como contracara de esta idea de aper-
tura industrialista, se levanto la propuesta de
fundar el crecimiento en la demanda interna.
Lo que Juan Llach ha llamado el “mercado-in-
ternismo”. Esta idea de la demanda interna
como motor (y no el sector externo) fue ga-
nando peso a medida que nos adentrabamos
en los anos 40. Veamos como.

El gobierno de Castillo, tras la renuncia
de Ortiz, se alejo de las ideas nacionalistas y

4
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se apoyo en conceptos liberales, promoviendo
para su sucesion la candidatura del lider del
Partido Demécrata Nacional, Robustiano Pa-
tron Costas. Esto condujo a la revoluciéon de
junio de 1943, que llevo a los gobiernos del
general Arturo Rawson inicialmente, luego del
general Pedro Ramirez y, finalmente, al con-
ductor de lalinea del nacionalismo mas intran-
sigente, general Edelmiro ]. Farell (y con éla su
allegado, el entonces coronel Juan D. Perén).
Estos gobiernos militares (1943/1946) adopta-
ron politicas centradas en un desarrollo indus-
trial nacionalista: se incrementé la presencia
estatal (profundizando la iniciada en los anos
30), se acumularon divisas extranjeras por me-
joras en el balance comercial y se avanzé en lo
que luego se denominé Proceso de Industria-
lizacion por Sustituciéon de Importaciones.

Fue entonces cuando emerge la po-
sicion de Juan D. Perén, quien si bien origi-
nalmente adoptd ideas intermedias entre el
“pinedismo” aperturista y la autarquia, poco
a poco se incliné por esta ultima (el “merca-
dointernismo”). Luego del golpe de 1944, des-
de el Consejo Nacional de Posguerra, Peron
propuso limitar la sustitucion de importacio-
nes a aquellas industrias naturales (“evitando
la creacién de industrias artificiales”, segin
lo declarado en su discurso de inauguracion
precisamente del Consejo Nacional de Pos-
guerra) pero apoyando una industria pesada
(con fines de defensa nacional) y ampliando el
concepto pinedista de “materias primas nacio-
nales” también a los minerales metaliferos.

Estas ideas, sumadas a las reivindica-
ciones sociales y una presencia estatal mayor
en un mundo incierto, que no se sabia como
se reconformaria luego del armisticio, le valie-
ron un enorme apoyo popular y su llegada al
gobierno por el voto de las urnas.

Ahora bien, como adelantamos, las po-
siciones originales de Peron, en el sentido de
una cierta aproximacion a la propuesta de Pi-
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nedo, comenzaron a modificarse a medida que
transcurria el tiempo. Es conveniente recordar
que el General Peron pensaba que existiria
una Tercera Guerra Mundial y bajo ese princi-
pio apunto sus politicas (esa Guerra existio en
el corto plazo, la Guerra de Corea; y en el largo
plazo, la Guerra Fria, con varios focos de alta
temperatura)

Muy condicionado por la politica inter-
nacional (enfrentamiento con EE.UU) y la po-
litica social y de ingresos (preocupacion por el
empleo y los salarios reales), Perén opté final-
mente por el mercado interno. Los condicio-
nantes externos, en especial sus concepciones
de geopolitica, son demasiado complejos para
desarrollarlos en pocas lineas, solo agregare-
mos que el Gral. Perén, consciente de la inci-
piente industrializacion, que se habia dado por
el cierre obligado en la Guerra (1939/1945), te-
mid, con razon, que una apertura (hacia 1947)
provocara una reestructuracion que generara
desempleo. Por otro lado, la apertura haria cre-
cer los precios de los bienes salario (los de la
“canasta familiar”), que constituian la casi to-
talidad de nuestras exportaciones, lo cual im-
plicaria una caida en los salarios reales. Ambas
medidas iban en perjuicio (en el corto plazo)
de los grupos de asalariados urbanos, que le
llevaran con su voto a la presidencia en el ano
1946. Bien es cierto que desde octubre de 1945
su presencia en la escena politica fue muy alta,
pero recién llego a presidente en 1946.

Se suele criticar a Perén por su elec-
cion del mercado interno como motor, pero,
poco a poco, la generalidad de la poblacion
habia adoptado posiciones mercadointernis-
tas, oponiéndose a la apertura. Se entendia
que nuestras dificultades derivaban de contar
con una economia abierta. Perén solo canalizd
politicamente esas ideas, que incluso tuvieron
el apoyo intelectual de Alejandro Bunge y su
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prestigiosa publicacion, “Revista de Economia
Argentina”. Incluso algunos historiadores se-
fialan que el Movimiento de Intransigencia,
que desde 1948 condujo el radicalismo, tenia
el mismo pensamiento y postulaba idénticas
medidas a las que Perén finalmente adopto:
nacionalistas, autarquizantes y estatistas; y asi
lo documenté en la Declaracion de Avellane-
da de 1945, ratificada en 1946 y 1948 (Cfr. E
Luna, “Breve Historia de los Argentinos”, p.
215). Era como un pensamiento predominan-
te, un clima de época.

Aquel debate, autarquia versus apertu-
ra, continua hoy... como continua el proceso in-
flacionario que por aquellos tiempos se inicia-
ba timidamente y otros debates mas timidos,
como el rol de un Banco Central (sobre este
punto trata el primer trabajo de este numero,
de la pluma de un especialista internacional
como Guillermo Ordonez). Resumiento: por
el cambo de precios relativos que produjera la
Gran Guerra de 1914, abandonamos un cami-
no de “equilibrio dindmico”. Al ritmo del des-
equilibrio emergente se dieron los cambios po-
liticos (y la profundizacion de las controversias
econdmicas): el ascenso del radicalismo, el gol-
pe de 1930, el ascenso de Peron, el debate entre
economia cerrada o economia abierta, etc.

Hay otros muchos hitos en nuestra
historia que pueden vincularse a la busqueda
del sendero extraviado, pero nos detendremos
aqui. Todos los giros y frustraciones, todas
nuestras idas y vueltas?, parecen conectarse
con intentos por retomar la senda de “equili-
brio dindmico” o con fracasos de esos varios
intentos.

En el horizonte, y desde hace décadas,
late la posibilidad de una explosion social in-
manejable, y una potencial ruptura social (en
términos mas coloquiales, una “guerra civil”).

4. Prueba tangible de los numerosas idas y vueltas son los 22 acuerdos suscriptos con el FMI desde nuestra incor-

poracion en 1956 (seguidos por Jamaica con solo 17).
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Para reflexionar sobre tal panorama es preciso
recurrir a los estudios de “estasiologia” o rama
de la sociologia que estudia la revolucién como
fendmeno (que deriva su nombre del vocablo
griego que designaba la alteracién del orden
social establecido). Tanto Marx como Tocque-
ville sefialaron que no es la mera pobreza lo
que desencadena la ruptura o revolucion. Ja-
mes Davies, en un trabajo ya clasico por la an-
tigiiedad de su publicacion, “Toward a Theory
of Revolution” (American Sociological Review,
1962, Vol 27, Namero 1), sostiene que estos
procesos de ruptura se dan por la frustracion
de unas expectativas econdémicas crecientes.
Presenta varios casos concretos de revueltas y
revoluciones, y apunta que todas se presenta-
ron cuando las expectativas se vieron frustra-
das, incluso aunque las condiciones mejoraran
pero muy por debajo de lo esperado. Es decir,
cuando la distancia entre la satisfaccion eco-
nomico-social esperada de las necesidadesyla
satisfaccion real alcanzé una dimension into-
lerable se dio paso a la rebelion violenta. La
revuelta de fines del 2001 en Argentina, bien
puede ser un ejemplo cercano.

Visto desde el mediano plazo, nuestro
pais, entre 1991 y 2010, tuvo dos periodos de
crecimiento importantes, que nos llevaron a
“sonar” de nuevo con un pais en lo alto de la
escala internacional (expectativas en alza), y
luego llegd la frustracion (después del sueno
de la Convertibilidad) ;Qué sucedera ante el
nuevo gobierno nacional? Por eso es muy re-
comendable que las esperanzas no sean alo-
cadas. Desde hace décadas, hay una distancia
muy grande, cada vez mayor, entre lo que la
sociedad pretende y lo que nuestra estructura
economica puede dar.

Alguna vez, Alain Peyrefitte escribié un
libro “Le mal francais” (Ed. Plon, Paris, 1976).
El veia ese mal en la centralizaciéon excesiva de
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la administracion gala. Pues bien, parafrasean-
do a Peyrefitte, diria que el principal “mal ar-
gentino” es la CULTURA de su SOCIEDAD
(en el sentido socioldgico y no de ilustracion
libresca). Siempre intolerante e impaciente.
Los problemas que se fueron generando en
un siglo (no necesariamente por errores sino
por cambios en las condiciones generales del
mundo), quieren que lo solucione un gobier-
no en 4, en 8 anos o en una década. Eso pa-
rece imposible de lograr. Como diria Hume
«El "bien" no es un resultado instantdneo sino
una gratificacion distante».

Con aquel quiebre provocado por la
Primera Guerra, finalizamos de ser una “eco-
nomia de renta” para pasar a constituirnos en
una “cultura de renta”. Esto es, la sociedad en
su conjunto (con sus sujetos economicos) de-
muestra un comportamiento como si el flujo
rentistico continuara (para ampliar el punto
puede verse “Lecturas de Politica Econémica
y Economia Argentina: dos siglos de debate”,
Cap. II, pag. 81)( ). Esto significa que la socie-
dad argentina (digamos, el accionar macro)
consume por sobre sus posibilidades. Es decir,
la demanda agregada supera a la oferta agre-
gada. Esa diferencia, finalmente, conduce a la
necesidad de financiamiento internacional y a
acumular deuda externa. jVaya usted a tratar
de reducir la demanda agregada a los niveles
de produccion! El “mal argentino” somos no-
sotros. Su gente. Constituimos una sociedad
ambiciosa, consumista y con aires de grande-
za, como todos nuestros vecinos latinoame-
ricanos bien fustigan. Pretendemos mas de
lo que somos o “podemos” y, para mas, no
soportamos que algo no salga de acuerdo a
nuestras expectativas, sean fundadas o infun-
dadas. Como se obtuvo el triunfo por penales,
(remarquemos por penales), frente a Paises
Bajos y a Francia, entonces Messi, Martinez,
Scaloni y compaifia son superhéroes, idolos

5. El texto, publicado en 2022, esta libre en la web en el enlace siguiente:
https://www.ubp.edu.ar/wp-content/uploads/2022/08/Politica-Economica-2022-final.pdf
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intocables..., si se hubiera perdido, aunque du-
rante el juego hubiéramos merecido el triunfo,
resultarian una mala palabra. Todos sabemos
que nuestra cultura es de cufio exitista puro.

Obremos con cautela, con prudencia
pues jsiempre se puede estar peor! Llevamos,
segiin nuestra hipotesis, cien afos de des-
equilibrio, con intentos variados de retomar
la senda sin lograrlo nunca de forma perma-
nente, y alejandonos cada afio mas del lugar
de privilegio que alguna vez, a fines del siglo
XIX e inicios del XX, tuvimos en el concier-
to de naciones. Tal vez, nunca volvamos a él.
Quizas nunca seamos lo que fuimos en el es-
cenario mundial. Es una alternativa que no hay
que desechar sin mas. Es pesimista, pero tal
vez certera. Valga el parangon: si la sociedad
egipcia, que habita hoy en El Cairo piensa que
esa area geografica, irrigada por el Nilo, tiene
como su equilibrio de largo plazo ser la prime-
ra o segunda potencia del mundo como lo fue
en la Antigliedad durante unos 2000 anos,
erraria completamente y se condenaria a una
constante y perpetua frustracion. La realidad
se impone: aquel tiempo glorioso de los farao-
nes paso para siempre.

Creemos que Argentina, tiene muchi-
simo mas futuro que Egipto pero también es-
timamos que el parangon es bien claro. No se
puede sofar en el vacio. Argentina no es hoy
un pais rico. Nuestro capital por habitante es
comparativamente bajo... y ademas mal admi-
nistrado en lo macro y en lo micro. Tengamos
cautela y paciencia para evitar dolores futuros
mayores. La historia ensena que en politica y
economia los suefios mesianicos suelen con-
ducir al abismo. Alemania en la década de
1930 es un caso de tales sueiios. Conocemos
los efectos del fendmeno (el estancamiento
relativo) y suponemos su causa (presentamos
una hipétesis), que seria la pérdida del equili-
brio econdémico hace unos 100 afios. jperdere-
mos también el “equilibrio” social? jse produ-
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cird, producto de la frustracion, una ruptura en
la sociedad? Cerremos estas reflexiones con
las mismas palabras de Lope con que encabe-
zamos estas lineas: “No hay suefos cuerdos
con esperanzas locas”; alo que podemos agre-
gar las palabras del Juan Carlos De Pablo «Pa-
sar del noveno mejor (en términos de Lipsey
y Lancaster) al sexto mejor también produce
beneficios. “Primer mejor o nada” no puede
ser el ideal de una politica econémica» (Cfr.
De Pablo, “Argentina 2024-2027", Cap. 13, Ed.
Sudamericana, Bs.As., 2023)

%k ok ok k ok ok ok ok ok ok ok ok ok ok

A menudo el ajetreo de la vida moder-
nay las exigencias laborales nos impiden estar
en el dia a dia de nuestros antiguos compane-
ros y profesores. Asi fue como, en lo personal,
no tomamos conocimiento, hasta los recientes
preparativos de las Jornadas Internaciones de
Finanzas Publicas, que el afio pasado 2022, en
octubre, habia partido nuestro antiguo profe-
sor el Dr. Romeo Emilio Petrei. Un referente
académico y profesional en el tema de las Fi-
nanzas Publicas y de los aspectos presupues-
tarios en nuestra provincia de Cérdoba. Un
ejemplo de lo dicho es su tesis doctoral, “El
control de la hacienda ptblica en América La-
tina: evolucion y perspectivas", publicada por
Ediciones Eudecor, en el ano 1996. Su capaci-
dad, su dignidad y su sonrisa de buen hombre
nunca se nos olvidaran. Adiés, Don Romeo.

Dr. Romeo Emilio Petrei
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El presente niimero presenta tres tra-
bajos. Los dos primeros desarrollan aristas que
hacen finalmente a lo que nos preocupa y se
discute en estos momentos en Argentina: el
tema monetario/bancario, sus regulaciones y
los ecos sociales que pueden generar. El primer
articulo, “Historia Bancaria de los Estados
Unidos. Dos siglos de lecciones sobre dineroy
crisis”, tiene por autor a un invitado, egresado
de nuestra Casa de Altos Estudios, la Univer-
sidad Nacional de Cordoba, Guillermo Ordo-
fiez, que es hoy un sobresaliente especialista
en temas monetarios y bancarios. Guillermo es
Profesor de Economia y Finanzas en la Univer-
sidad de Pennsylvania, e investigador asociado
en el National Bureau of Economic Research
(NBER). Es asesor frecuente de la Reserva Fe-
deral de Filadelfia y Minneapolis, asi como del
Banco Central de Chile. En su momento, fue
profesor en la Universidad de Yale. Obtuvo su
Doctorado en Economia por la Universidad de
California en Los Angeles (UCLA), y también
una Maestria en Economia del ILADES/Geor-
getown University. Y, como dijimos, egresé en
la Universidad Nacional de Cérdoba con gra-
do inicial de Licenciado en Economia. Actual-
mente, es editor de JET (Journal of Economic
Theory) y Restud (Review of Economic Stu-
dies). Especializado en el estudio de la banca,
las crisis financieras y las imperfecciones de
informacion en los mercados financieros, es
autor (junto a Gary Gorton) del libro “Macro-
economics and Financial Crises: Bound Toge-
ther by Information Dynamics”, publicado por
Princeton University Press en 2023, entre otros
muchos trabajos de destacado nivel. En el arti-
culo, el autor distingue tres periodos en la his-
toria del Sector Bancario en Estados Unidos: la
inicial Era de la Banca Libre (1836-1864), en la
que solo existia dinero “privado”. Luego, la Era
de Banca Nacional (1864-1913) y finalmente la
Era de la Reserva Federal, que se inicia en 1913
yaun continta. Un elemento distintivo central,
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eje en el relato del Profesor Ordofiez, es el de
“grado de informacién” sobre los activos finan-
cieros y sobre las entidades bancarias. En las
conclusiones se lee que “La leccion fundamen-
tal que nos deja esta historia es que la opa-
cidad es importante para el funcionamiento
diario del dinero privado. Los pdnicos banca-
rios surgen cuando esa opacidad es amenaza-
da por una pérdida de confianza generalizada
sobre los bancos y sus activos”. Y, se pregun-
tara el lector ¢ pero qué es la opacidad en este
entorno analitico? sa qué se refiere el autor?
Pues bien, como en una novela de suspenso,
deberd acudir al proximo capitulo, que no es
otro que la lectura del propio articulo para des-
cubrir su estricto significado particular.

El segundo articulo, “Inclusién finan-
ciera en las poblaciones rurales de México a
través de corresponsales bancarios” es res-
ponsabilidad de Enrique Garcia De Leén y
Ariadna Herndndez Rivera, dos investigado-
res de la Benemérita Universidad Auténoma
de Puebla (México), quienes nos han honrado
con su colaboracién. El Profesor Garcia De
Leon es Licenciado en Economia e Investiga-
dor en la Universidad de Puebla. Mientras que
la Profesora Hernandez Rivera es Licenciada
en Economiay Doctora en Administracion Pu-
blica. Profesora-Investigadora de la Facultad
de Economia en la misma Universidad de Pue-
bla, miembro del Sistema Nacional de [nvesti-
gadores del Consejo Nacional para la Ciencia
y Tecnologia de México (CONACYT)y autora
de librosy articulos cientificos. El trabajo anali-
za el efecto que tienen los llamados correspon-
sales bancarios, observando su impacto en las
poblaciones rurales donde los instrumentos
bancarios son escasos. Hay que recordar que
las poblaciones rurales han jugado historica-
mente un papel fundamental en México, dada
su gran participacion en el sector primario
para cubrir la demanda nacional de alimen-
tos. Su inclusion financiera permite disminuir
los indices de pobreza y marginacion en las
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poblaciones rurales y fomenta el crecimiento
economico. El esquema estratégico de corres-
ponsales bancarios, a pesar de ser relativa-
mente reciente en México, es una alternativa
valiosa para las instituciones financieras, que
quieren ampliar sus servicios. Se llega a la con-
clusion de que pese a los esfuerzos realizados
gran parte de las poblaciones rurales todavia
no cuentan con la operatividad del modelo de
corresponsales bancarios, pues tan solo algo
mas de un 22% del total de municipios rurales
tiene un corresponsal en el periodo estudiado
de 2011/2021. Lo que significa que los esfuer-
zos aun no han sido suficientes.

El tltimo articulo, titulado “Impacto de
reformas en el impuesto a la renta de las per-
sonas en Argentina sobre la distribuciéon de
ingresos después de impuestos”, es debido a
la tarea académica de Santiago Afonso, Licen-
ciado y Magister en Economia por la Universi-
dad de Buenos Aires; esta especializado en po-
litica tributaria y ha participado en el disefio de
la Reforma Tributaria y el Consenso Fiscal ar-
gentino de 2017, asi como de la reforma al im-
puesto a las ganancias del ano 2016, y otras. En
estos momentos, el autor se desempefia como
consultor independiente, asesorando a gobier-
nos locales y organismos internacionales. Esta
investigacion, que aqui brindamos, describe la
evolucion historica de los parametros del tri-
buto y sus principales reformas. Para estudiar
el impacto del impuesto a las ganancias o im-
puesto a la renta de las personas fisicas sobre
la distribucion de los ingresos de bolsillo entre
los asalariados en Argentina, el autor trabaja
sobre un conjunto de datos, la Muestra Longi-
tudinal de Empleo Registrado. Encuentra que
el gravamen contribuye a igualar los salarios
de manera importante. De la investigacion, se
desprenden ciertas recomendaciones basicas
respecto del disefio del impuesto.

En espera de que nos acompanen tam-
bién en el préximo numero, con la incerti-
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dumbre agobiante que nos envuelve en mate-
ria politica, nos despedimos de ustedes hasta
la proxima entrega, aunque no es de olvidar las
irénicas palabras de Niels Bohr, el famoso fisi-
co danés (que a veces los economistas citan),
que ya alguna vez trajimos a cuento en estas
paginas: “Hacer predicciones es dificil, sobre
todo respecto del futuro”...,y agregariamos de
nuestra cosecha “y en Argentina mds aun”

Alberto José Figueras,
Director Asociado
Profesor Emérito (UNC)
(agosto 2023)






