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Datos basicos de la economia argentina

2021
[ trim. I trim. I trim. Oct. Nov. Dic.

P.I.B Total(% igual periodo del afio anterior) 29 17,9 11,9 6,7(*) sfi si
P.I.B Agropecuario(% igual periodo del afio anterior) 4,0 -39 -0,8 -1,6(%) sfi si
P.I.B Industria(% igual periodo del afio anterior) 11,6 324 12,7 4,9(% sfi si
Formacion bruta de capital fijo(% igual periodo del afio anterior) 38,7 77,4 21,2 sfi sfi si
P.I.B Total(en millones de pesos corrientes) 37.158.106 46.672.318 48.026.596 sfi sfi sli
Tipo de cambio nominal (peso/dolar) 94,12 99,59 102,66 104,77 105,83 107,44
Exportaciones(millones de délares) 15.407 19.966 22.921 6.848 6.164 si
Importaciones(millones de dolares) 12.876 15.723 17.355 5.247 5.767 si
Saldo comercial(millones de ddlares) 2531 4.243 5.566 1.601 397 si
Balance de la cuenta corriente(en millones de ddlares) 541 2.442 3.287 sfi sfi sli
Deuda externa(millones de délares) 353.510 354.029 351.409 sfi sfi si
Términos de intercambio(2004=100) 1475 143,8 141,6 sli sli sli
Total reservas internacionales(millones de délares) 39.593 42.366 42911 42.817 41530 39.662
Base monetaria(en millones de pesos) 2.521.921 2.705.144  2.937.229 3.009.316  3.148.095 3.394.480
M1(en millones de pesos) 3.415.752 3.655.523  4.026.179  4.234.035  4.528.455 4.865.781
M2(en millones de pesos) 4.901.488 5224252 5844571 6.147.257  6.499.058  7.145.041
M3(en millones de pesos) 8.386.659 9.080.127 10.118.458 10.502.359 10.921.506 11.610.193
Tasa de interés activa(nominal anual %) 34,1 36,1 35,2 35,2 34,2 35,4
Tasa de interés pasiva para ahorristas(nominal anual %) 33,5 334 33,2 33,3 33,5 33,4
Recaudacion tributaria (en millones de pesos) 2.253.313 2.603.215 2.914.820 1.018.783  1.034.964 1.179.890
Resultado primario(en millones de pesos) -69.149 -138.949 68.022 -209.168 -134.653 si
Intereses de la deuda(en millones de pesos) 85.124 190.649 187.321 67.926 107.436 sli
Resultado financiero(en millones de pesos) -154.273 -329.598  -119.299 -277.094 -242.089 si
Precios al consumidor (en tasa de variacion) 13,0 11,0 9,3 35 2,5 3,8
Precios al por mayor (en tasa de variacion) 16,3 11,5 7,7 2,8 2,9 sli
Precios costo de la construccion (en tasa de variacion) 10,6 11,5 10,4 39 2,1 sli
Tasa de actividad (% de la poblacion total) 46,3 459 46,7
Tasa de empleo (% de la poblacion total) 41,6 415 429
Tasa de desocupacion (% de la PEA) 10,2 9,6 8,2
Tasa de subocupacion (% de la PEA) 11,9 12,4 12,2
(*) Provisorio. s/i: Sin informacion. (*) | bimestre datos de EMAE.
FUENTE: FIDE, con datos de fuentes oficiales y privadas.
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Diciembre 2021

Acuerdo con el FMI:
sin demasiados margenes para la dilacion

La economia argentina cerro el aiio 2021 con una recuperacion en torno al
10% que le permitié compensar la pérdida sufrida en la actividad econdmica
durante la fase mds critica de la pandemia. En el afio que se inicia la
continuidad del crecimiento estaria garantizada por el sesgo expansivo de la
politica fiscal y monetaria, la progresiva recuperacion del consumo interno, la
fortaleza exhibida por la inversion y la persistencia de condiciones favorables
para la demanda de exportaciones.

Sin embargo, los espacios para que esa expansion se materialice en
un contexto de progresiva desaceleracion inflacionaria se encuentran
severamente condicionados por el frente externo. Es dificil pensar que en el
corto plazo tal trayectoria favorable de la economia real pueda continuar
si no se logra despejar la incertidumbre financiera y del sector externo
asociadas a los vencimientos de deuda con el FMI.

Como tantas otras veces en la historia argentina, la dindmica financiera
y del sector externo vuelven a estar embretadas por un elevado nivel de
endeudamiento sin contrapartida, hijo esta vez de la politica de desregulacion
comercial, financiera y de la cuenta capital impulsada por el gobierno
anterior. La crisis de ese régimen fue transitoriamente postergada gracias al
auxilio extraordinario del FMI, que desembolsé una cifra récord de recursos
cuyo principal destino fue financiar la fuga de capitales. Transcurridos
veinte afios de la crisis de 2001, asistimos a una encrucijada generada por
las mismas politicas. El nivel de los pasivos asumidos con el FMI obliga a
una reestructuracion que despeje los proximos arios de pagos de deuda y
permita maximizar el uso de los ddlares para financiar el proceso de inversion
necesario para modificar nuestra estructura productiva.

Tales transformaciones llevan tiempo de maduracion. En lo inmediato, los
mdrgenes para atravesar esta coyuntura econémica apremian. Los niveles de
reservas habilitan el pago de los vencimientos de deuda de enero y febrero,
pero a costa de dejar al BCRA en una situacion de debilidad. La incertidumbre
en torno al cierre de la negociacion también esta afectando directamente el
proceso de formacion de precios.

Habiendo el Gobierno descartado la aceptacion de condicionalidades que
han sido habituales en los acuerdos con dicho organismo —liberalizacion
de controles, salto devaluatorio o reformas estructurales—, la velocidad de
la trayectoria fiscal parece ser la principal diferencia entre la propuesta
argentina y lo exigido por la institucion. Se trata a nuestro juicio de una
diferencia que no compromete los objetivos centrales de garantizar
crecimiento, creacion de empleo formal y mejorar la distribucion del ingreso.

Sin subestimar el corset al despliegue de la economia argentina provocado
por la carga de la deuda heredada ni el significado de tener nuevamente
al FMI monitoreando la economia argentina, las prioridades del desarrollo
trascienden ampliamente la letra del acuerdo. El gran desafio es plantear
una agenda de industrializacion, autoabastecimiento energético, cambio
tecnologico y diversificacion exportadora que garantice las condiciones
materiales necesarias para la estabilizacion macroecondmica, el crecimiento
sostenible, la generacion de empleo y una distribucion mds equitativa del
ingreso a lo largo y ancho de nuestro territorio.
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ANALISIS DE LA COYUNTURA

La movida del
verano

La negociacion con el FMI

La Argentina atraviesa una extrafia dicotomia entre, por
un lado, las buenas sefiales provenientes de la economia
real y, por otro, una marcada incertidumbre financiera
vinculada a la negociacion con el FMI.

El equilibrio entre estas dos dimensiones no esta garan-
tizado. Lo financiero y lo real no pueden marchar por
carriles independientes de modo indefinido. En la medida
en que las definiciones sobre la refinanciacion se dilatan y
la incertidumbre se acentua, la actividad econdmica podria
verse afectada.

Comencemos con la economia real. Para comienzos de
2022, la actividad econdmica continia expandiéndose.
Como anticipabamos, los nimeros de la temporada de ve-
rano seran récord.

Un conjunto de politicas explica este nuevo impulso en la
recuperacion. En primer lugar, el régimen macroeconémico
indica un elevado costo para veranear en el exterior. En
segundo lugar, el plan de promocién de turismo local
mediante el programa Pre-viagje ha funcionado con un
incentivo extra. Segun informacion oficial, el beneficio sera
utilizado por, al menos, dos millones trescientos mil turistas
y por un monto que ya supera los 50.000 millones de pesos
de comprobantes cargados. En tercer lugar, las medidas de

sostenimiento de ingreso funcionan, a pesar del contexto
inflacionario.

El dato novedoso del Ultimo mes pasa por el rebrote de
contagios de coronavirus. Al igual que el resto de los paises
occidentales y de la regidn, la Argentina estd atravesando la
tercera ola. El elevado nivel de vacunacién de la poblacion
y la menor severidad de la variante dmicron hacen que, en
la medida en que los indicadores de saturacion del sistema
sanitario se mantengan en niveles bajos de ocupacion de
camas, no se esperen restricciones que afecten la dinamica
de la actividad que se viene registrando en los ultimos
meses.

Igualmente, tantos casos tienen un correlato en el sector
real. Se observan dificultades productivas y de atencion
en los servicios a causa del aislamiento y los contagios de
trabajadores y trabajadoras.

Para octubre los datos de actividad econdmica reportados
por INDEC en el EMAE indican un crecimiento del 6,4%
respecto al mismo mes de 2020. En la comparacién contra
octubre de 2019, la economia se encuentra casi al mismo
nivel, con una leve caida del 0,6%. En el acumulado la
actividad econdmica registra un aumento del 10,4% respec-
to al afo anterior. Las mejores performances contindan
siendo las de la industria y la construccion. Bastante por
detras vienen las actividades de esparcimiento y consumo
masivo, aun afectadas por la pandemia.

Analicemos ahora la situacion financiera. Deciamos que
la gran incertidumbre que atraviesa la coyuntura tiene que
ver con la falta de definiciones del acuerdo con el FMI.

Los pasos indicados por el Gobierno hace algunos meses
se han dilatado. La propuesta de enviar al Congreso un
plan plurianual para la segunda semana de diciembre que
indicara los principales entendimientos técnicos con el
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organismo no se cumplid. Las negociaciones contintan.

A nivel politico local, el Gobierno presentd detalles
de la negociacion frente a gobernadores, empresarios y
sindicalistas. En estos encuentros se busco recoger apoyos
y preparar el terreno para lo que posteriormente deberia
ser el envio al Congreso del proyecto plurianual y alguna
parte del memordndum técnico.

Tal es la gravedad de la situacion heredada,
producto del desmanejo del sector externo
por parte de la gestion neoliberal, que,
como otras veces en la historia, la dinamica
financiera y del sector externo vuelven a
depender de las resoluciones del FMI.

Esta es una segunda dimensidn en la que tampoco hay un
camino allanado. Tales dificultades politicas se observaron,
por ejemplo, en la negociacién del Presupuesto 2022. El
frente opositor se encuentra dividido. El interés de contar
con una ley del Congreso que avale el nuevo acuerdo con
el FMI implica también la necesidad de contar con un
espacio de didlogo e intercambio con la oposicion, incluso

en materia técnica. Esto indica una dificultad extra, que se
suma a las que venimos considerando.

Una tercera dimension de incertidumbre pasa por la
politica internacional. En especial, por los votos del Direc-
torio que corresponden a Estados Unidos y algunos de sus
aliados, que les otorgan un virtual poder de veto sobre lo
que aprueba el organismo.

Un anticipo de esto se observd hace unas semanas,
cuando se conocio la evaluacion ex post del Programa de
Acceso Excepcional (EPE, por sus siglas en inglés) al crédito
stand-by de 2018. Alli se intuye que no hay acuerdo sobre
lo sucedido. Y aunque el organismo reconoce errores del
programa y presenta una mirada favorable sobre el rol de
los controles cambiarios para estabilizar la situacién, no
es cierto que asuma culpas y que tenga una mirada mas
benevolente sobre la situacién actual de lo que la tuvo con
el gobierno anterior (ver grisado de paginas 9y 10).

No perdamos de vista el contexto en el cual nos
encontramos. Tal es la gravedad de la situacion heredada,
producto del desmanejo del sector externo por parte de la
gestidn neoliberal, que, como otras veces en la historia, la
dindmica financiera y del sector externo vuelven a depender
de las resoluciones del FMI.

Indicador Mensual de la Actividad Economica (EMAE)

Evolucion 2017-2021
(indice 2004=100)

2004 = 100
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FUENTE: FIDE, con datos del INDEC
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La propuesta argentina presentada hasta el momento
indica una consolidacién fiscal gradual, una politica
monetaria menos expansiva (reduccién del financiamiento
del BCRA al Tesoro y tasas de interés reales positivas),
un abordaje multicausal del problema inflacionario (que
incluye acuerdos de precios-salarios) y una administracién
del sector externo con vigencia de las regulaciones cambia-
rias y superdvit comercial para acumular reservas.

El nuevo acuerdo no tendria pre-requisito de devaluacién,
ni una implementacion de reforma laboral alguna o sobre
jubilaciones ni ajuste fiscal brusco que pongan en peligro la
recuperacion.

Segun se dijo, el punto de mayor diferencia tiene que ver
con la velocidad del sendero fiscal. El FMI pretende que se
alcance un superavit para 2024 y el Gobierno plantea un
sendero mas gradual hasta 2027.

La cuestion fiscal no se limita solo a lo presupuestario,
sino que se conecta con la cuestion del financiamiento, el
crecimiento y las reservas.

Desde la perspectiva del FMI, un menor déficit genera
una mejora en la capacidad de repago mediante una
menor presién sobre el financiamiento y el endeudamiento
en moneda local y, dado que el crecimiento seria menor,

habria una mayor disponibilidad de reservas.

Desde la perspectiva del Gobierno, en cambio, hay un
efecto favorable entre crecimiento y recaudacion en el
sentido que un crecimiento mas acelerado favoreceria el
sendero de convergencia al superavit fiscal. Ademas, hay
equilibrio social que debe ser tenido en cuenta. Interrumpir
el sendero de crecimiento podria generar problemas
sobre la legitimidad del acuerdo y todo el proceso de rees-
tructuracién.

Serd clave seguir de cerca este aspecto para ver cémo
termina de cerrarse el acuerdo. Es de esperar, como en
cualquier proceso de negociacién, que las diferencias entre
las partes se aproximen a la mitad. Si es éste el caso, las
diferencias no parecen tan de fondo como para que el
acuerdo se encuentre lejos.

Junto con ello, advertimos sobre la letra chica del con-
venio. Consideramos muy importante seguir de cerca la
forma final en la se articulara la estructura de pagos vigen-
tes, el monitoreo de “metas cuantitativas” y, en el caso de
algun incumplimiento, los plazos para saldarlo.

En lo inmediato, para enero, aparecen pagos de intereses
alos tenedores reestructurados por 693 millones de ddlares
(ya pagado el 9 de enero) y de capital al FMI por 715 millones

Vencimientos de capital e intereses en moneda extranjera
. Ano 2022
Millones illones de dolares)
de délares (en mi
6.000 5 560
Club Paris+FMI ICapitaI Dlntereses * Total
5.000
4.000
3. 399
3083 316 3180 S0t
3.000
2000 | 179
918
1.000 o
; U
ene-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22  jul-22 ago-22 sep-22  oct-22 nov-22 dic-22
Nota: vencimientos de capital neto letra intransferible del BCRA
FUENTE: FIDE, con datos de la Secretaria de Finanzas
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Durante diciembre ultimo el FMI hizo publico su infor-
me de evaluacién ex post (EPE, por sus siglas en inglés)
del crédito stand-by de 2018 a la Argentina. Esto tiene
aspectos relevantes de conexién para lo que es la nego-
ciacion en curso.

Consideremos el contenido de este informe. En primer
lugar, debe advertirse que no se trata de una investiga-
cién especial de cara a un nuevo acuerdo. Sino que es
una instancia formal, promovida por el propio Directorio
del Fondo cuando se otorga un crédito stand-by que re-
quiere alguna excepcion por su magnitud o condiciones,
como fue el caso argentino, en la que se evalua lo suce-
dido.

En segundo lugar, el organismo reconoce que el acuer-
do no cumplié los objetivos pautados. Y esto se men-
ciona explicitamente y en varias oportunidades. Entre
los objetivos del programa se encontraba restablecer
la confianza de los mercados, reducir los desequilibrios
externos y fiscales, bajar la inflacién y proteger a los seg-
mentos mas vulnerables de la poblacidn. A las vistas esta
que esto no paso.

En tercer lugar, a propio resguardo del FMI, se afirma
que todos los procedimientos formales fueron correcta-
mente cumplidos. Es decir, el Fondo se autoexcluye de
cualquier irregularidad en el otorgamiento o aprobacién
de dichos desembolsos. Y a pesar de que algunos miem-
bros del Directorio indicaron como relevante la cuestién
de las “subjetividades en la valoracion de las metas de
monitoreo cuantitativas” y “la capacidad de repago”,
este antecedente no prosperd. La cuestion fue saldada
de plano. Dificilmente pueda volverse sobre este tema
en el futuro.

En cuarto lugar, se reconoce que el tipo de cambio se
encontro fuertemente presionado por la liberalizacion

= El Directorio del FMI evaluo el stand-by de 2018.
¢Influye en la negociacion en curso?

de capitales y el peso de la deuda privada. Esto generd
un deterioro de las reservas y una inflaciéon que superé
ampliamente los prondsticos optimistas presentados en
todos los casos.

A modo de ejemplo, en las primeras proyecciones del
FMI se indicaba que, para 2019, la economia argentina
creceria un 2,8%. Luego de 4 modificaciones, el Fondo
diagnosticaba que la actividad se contraeria un -1,3%.
Finalmente el prondstico no se cumplid: en 2019 la acti-
vidad cayo un -2,3%.

De manera similar sucedio con la estimacién de la deu-
da publica como porcentaje del PIB, la inflacion, el déficit
fiscal y las reservas.

En el caso particular de las proyecciones sobre reser-
vas, las mismas sobresalen por las diferencias entre lo
estimado y la realidad. En la primera version del acuerdo,
el FMI estimaba un nivel de reservas de 75,0 mil millo-
nes de ddlares y creciendo. Luego esa proyeccion se fue
reduciendo sistemdticamente. En la ultima revisidon de
2019 el organismo indicé que las reservas se ubicarian
para fines de ese afio en 59,7 mil millones de ddlares. Sin
embargo, el prondstico nunca se cumplid y el saldo de
reservas fue de 44,8 mil millones de ddlares.

Es decir, el organismo sistematicamente erré las pro-
yecciones por excesivamente optimistas.

En quinto lugar, del texto se desprenden algunos pun-
tos de conexidn con las negociaciones en curso. Ciertas
menciones en el texto parecen indicar aspectos sobre la
mesa de la actual discusion.

Como dato positivo, se indica que deben ser atendi-
das las circunstancias de cada pais y otorgar grados de
discrecionalidad a las politicas macroecondmicas. Esto
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Falsas promesas
Proyecciones del FMI versus comportamiento de la economia real
Proyeccion 2016 2017 2018 2019 2020 (%)
Crecimiento (var % i.a.) Real -1,82 2,9 2,5 2,3
Proy. Art 4 2017 -2,2 28 2,5 2,8 31
Proy. SB 1 -1,8 2,9 0,4 15 2,5
Proy. SB 2 -1,8 29 -2,8 -1,7 2,7
Proy. SB 3 2,1 2,7 -2,8 -1,2 2,2
Proy. SB 4 2,1 2,7 2,5 -1,3 11
Inflacion (IPI). (var % i.a.) Real 41,12 26,0 40,4 42,8 50,7
Proy. Art 4 2017 40,1 23,6 16,3 11,8 10,0
Proy. SB 1 40,1 25,3 24,9 19,6 13,8
Proy. SB 2 40 25,3 33,4 32,5 14,9
Proy. SB 3 41,2 25,8 41,3 46,8 34,5
Proy. SB 4 41,2 25,8 41,3 46,8 34,5
Deficit financiero nacional (% del PIB)  Real -6,59 -6,7 5,2 -4,3
Proy. Art 4 2017 5,9 -6,3 -5,5 -4,7 -4.5
Proy. SB 1 -5,8 -6,0 -5,0 3,7 -3,0
Proy. SB 2 -5,8 -6,2 -5,3 -39 -2,9
Proy. SB 3 5,8 5,9 5,2 -2,5 -1,4
Proy. SB 4 -5,8 -5,9 -5,3 -3,2 -2,2
Deuda publica total (como % del PIB)  Real 53,06 57,1 86,3 88,1 88,7
Proy. Art 4 2017 54,2 52,8 51,7 50,6 50,5
Proy. SB 1 53,3 57,1 64,5 60,9 57,4
Proy. SB 2 55 57,6 81,2 72,2 67,0
Proy. SB 3 53,1 57,1 86,3 75,9 69,0
Proy. SB 4 53,1 57,1 86,1 76,9 70,1
Reservas (miles de millones de délares) Real 39,30 55,1 65,7 44,8 435
Proy. Art 4 2017 39,3 50,7 56,2 57,5 60,9
Proy. SB 1 39,3 55,1 65,4 69,0 79,7
Proy. SB 2 39,3 55,1 56,4 53,5 59,2
Proy. SB 3 39,3 55,1 65,8 62,2 68,3
Proy. SB 4 39,3 55,1 65,8 59,7 65,9
(*)Dato reportado es en base al primer trimestre de 2020 (previo al impacto de la pandemia)
ART 4=revision de articulo cuarto afio 2017
FUENTE: FIDE con datos de FMI y MECON
conecta con la vigencia de controles cambiarios. daje y sugiere algunas miradas frescas sobre el tema de
la regulacion financiera, es mas de lo mismo.
Sin embargo, y como negativo, se enfatiza sobre la in-
corporacion de supuestos realistas y un monitoreo mas Dificilmente pueda hacerse valer cualquiera de estas
cercano sobre el dia a dia, especialmente en el caso de  consideraciones mas alld de lo que ya se sabe. Esto es,
un acuerdo de acceso excepcional. Es decir, pautas mds  por un lado, convalidar que los controles cambiarios son
exigentes para las proyecciones macroeconémicasy de  una herramienta fundamental para la estabilidad macro.
déficit fiscal. Por otro, que es necesario que el sendero de convergen-
cia fiscal sea moderado. Igualmente, el Fondo es el Fondo.
Desde FIDE no creemos que este informe sea un pun-  Aspectos como la nocidn de “realismo” de los supuestos,
to de inflexién en las negociaciones. No se le pueden  “monitoreo mas cercano” y evitar los “tratamientos ex-
pedir peras al olmo. Se trata del FMI evaluando su pro-  cepcionales”, indican algunas exigencias a nivel Directorio
pio accionar. Y aunque indica errores en su propio abor-  mas fuertes de lo que inicialmente se esperaba.
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de ddlares (a pagarse el 28 de enero). Luego, durante el mes
de febrero siguen pagos a organismos internacionales y al
FMI por 380 millones de délares. Finalmente, en el mes de
marzo aparecen pagos por casi 2.900 millones de ddlares
con el FMIy 2.100 millones de ddlares con el Club de Paris.
A partir de alli los vencimientos con el FMI se aceleran,
alcanzando un total anual para 2022 de 18.900 millones de
ddlares, contando capital e intereses.

Aunque los niveles de reservas son ajustados, los estima-
mos suficientes para enfrentar los vencimientos de enero
y febrero. No asi los pagos de marzo y meses siguientes.
Agotados los saldos de DEG, y aun con perspectivas favo-
rables sobre ingreso de ddélares de la cosecha de trigo,
las reservas quedaron al limite de la oferta minima de
ddlares para atender la recuperacién. A modo de ejemplo,
cumplir con el FMI implicaria destinar casi un 30% de las
exportaciones brutas anuales de 2022 solo a pagarle al or-
ganismo. Algo imposible de hacer.

Délar, financiamiento y tasas
éprecondiciones para un acuerdo?

Resulta interesante considerar tres conexiones de la
politica econédmica con lo que es la negociacién con el FMI.

La primera de ellas tiene que ver con la politica cambiaria.
La segunda, con el financiamiento del déficit fiscal y la
tercera, con la politica de tasas de interés.

Por el lado cambiario, y tras la finalizacion del proceso
electoral, el BCRA dejé de operar sobre la cotizacion del
délar MEP o ddlar bolsa. La postura mayoritariamente
vendedora resulté en una fuente no menor de pérdida de
reservas, que se estima en torno a los 2.500 millones de
dédlares. Esto cerré una brecha entre la cotizacién del délar
MEP vy el resto de los ddlares financieros, como el ddlar
contado con liquidacién, délar SENEBI u otros.

Ademas, la politica de deslizamiento cambiario del délar
oficial aceleré su ritmo. Esto es: va acompafiando mas de
cerca la dindmica de los precios, aunque sin ser un factor
acelerador de la inflacién.

Y si bien esta estrategia aun indicaria un sendero de
apreciacion para el tipo de cambio real, seria mucho mas
suave. Ademas, el ddlar se encuentra en niveles altos en
términos histdricos, cosa que permite hacerlo sin grandes
tensiones.

Medido contra todos nuestros socios comerciales, el valor
del tipo de cambio real multilateral actual es similar al de

Tipo de cambio oficial, tasas bancarias y precios (CER)
Evolucion comparada

Porcentaje (en variacion % diaria)
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2011. Asimismo, frente al dolar de EE.UU. la competitividad
bilateral es similar a la de 2009. Cualquier medicién contra
algunos de los ddlares financieros implicaria un valor de tipo
de cambio real superior al de la salida de la convertibilidad.

Por el lado fiscal, el sector publico cerrd el afio con un
buen desempefio en las colocaciones de deuda. Finalizado el
proceso el electoral, ha logrado recomponer el ratio de roll-
over en porcentajes iguales o mejores que los registrados
hasta junio de 2021. Ello se dio por una combinacion de
la ampliacion de instrumentos indexados, como los bonos
CER vy los dollar linked, y una leve mejora en las tasas de
colocacion de los bonos a tasa fija.

En el balance anual, la Tesoreria consiguio un fondeo neto
de alrededor de 730.000 millones de pesos, que equivale a
un ratio de roll-over de los vencimientos anuales del 121%.
Los adelantos transitorios y utilidades del BCRA alcanzaron
los 2.100.000 millones de délares.

La expectativa oficial era que la relacién entre emision
monetaria y financiamiento del mercado se encontrara
relativamente equilibrada. Sin embargo, y a pesar de que
en el dltimo trimestre el ratio de colocaciones mejoro,
el financiamiento del déficit estuvo mayoritariamente

sostenido por el BCRA. El déficit fiscal se cubridé en un 65%
con el BCRA y en un 35% con el mercado adn cuando se
sobrecumplird la meta fiscal, hecho que terminé redu-
ciendo el peso de asistencia monetaria del Banco Central
al Tesoro.

Y si bien el financiamiento con el mercado no es en si
mismo una fuente virtuosa de fondeo del sector publico, lo
que suceda con ello tiene relevancia en el marco del debate
del acuerdo con el FMI.

De caraa 2022, sera clave poder profundizar el desempefio
de las colocaciones de deuda durante los ultimos meses
de 2021. En especial, considerando la forma que tendra
el déficit fiscal a lo largo del afio que comienza. La Ley de
Movilidad Jubilatoria indica que el gasto corriente se indexa
al ritmo de una inflaciéon de 6 meses atrds. Si la inflacién
disminuye, esto hard que las necesidades financieras se
vean mas abultadas hacia la primera mitad de 2022 y menos
para la segunda mitad (las jubilaciones deberian aumentar
en términos reales en los primeros seis meses del afio).

Finalmente, por el lado financiero, el BCRA decidid
subir levemente la tasa de interés de referencia de la
politica monetaria y modificar los plazos de licitacion

Emisiones y pagos de deuda en pesos y % de refinanciacion
Millones Evolucion comparada Porcentaje
de pesos (en millones de ddlares y en %)
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de instrumentos. Segun informé en un comunicado, se
aumentara en “2 puntos porcentuales de la tasa de interés
de la LELIQ a 28 dias de plazo, pasando de 38% a 40%
anual”; y se informa “la creacion de una nueva LELIQ a 180
dias de plazo, cuya tasa se fija en 44% anual y se eliminan
progresivamente los pases pasivos, a 7 dias continuando en
vigencia los concertados a 1 dia”.

El objetivo es llevar los rendimientos de instrumentos en
pesos a valores cercanos a los de la inflacidon. Asimismo, con
la modificacion de plazos y el lanzamiento de LELIQ a 180
dias se busca alargar la curva de pasivos de la autoridad
monetaria frente a los bancos.

Dos elementos se desprenden de lo anterior. En primer
lugar, es cierto que la suba de tasas tendra incidencia sobre
el endeudamiento privado, elevando el costo financiero
a empresas y consumidores. Sin embargo, existen me-
canismos de fondeo vigentes que permiten el acceso de
PyME a lineas de crédito especiales, muchas de ellas por
debajo de la inflacion.

En segundo lugar, se espera que se logre articular esta
politica de tasas con el objetivo de financiamiento del Tesoro
mencionado anteriormente. Es decir, compatibilizar el
efecto positivo sobre la liquidez del alargamiento de plazos
de instrumentos, con el efecto restrictivo de una mayor tasa.
El costo de endeudamiento de la Tesoreria posiblemente
aumente, aunque la performance de refinanciacién podria
continuar mejorando.

Todo ello se trata, aun, de disposiciones en el margen.
Para generar un cambio sustancial en la preferencia de
financiamiento bancario por instrumentos del BCRA, debe-
ria haber una normativa que acompafie las tenencias de
portafolio de LELIQ versus letras de la Tesoreria.

Balance 2021, perspectivas 2022

Al finalizar un afio y comenzar uno nuevo, es oportuno
hacer un balance de lo ocurrido. Asimismo, plantear las
perspectivas del 2022 que comienza.

El afio 2021 estuvo marcado por la recuperacion de
la actividad tras el fuerte impacto de la pandemia, la
aceleracion de la inflacion y el punto pendiente del acuerdo
con el FMI.

En cuanto a la economia real, 2021 cerrard con un
crecimiento superior al 10%. Esto implica que, en menos de
un afio, la economia argentina lograria recuperar el impacto

de la pandemia. De cara a 2022, esto dejara un piso de
actividad inercial elevado que terminara favoreciendo el
arranque del nuevo afio.

El escenario 2022 aun debe terminar de configurarse. Sin
lugar a dudas, la forma final dependera de lo que suceda
con el FMI. Tal cosa hace que cualquier proyeccion, que
siempre lleva asociado un grado de incertidumbre, deba
valerse de supuestos adicionales.

Estimamos un crecimiento de la actividad
economica del 4,3% para 2022. Este valor
podria corregirse al alza en el caso de que
exista un refuerzo de liquidez internacional
que termine apuntalando la disponibilidad
de divisas del sector externo, el principal
limitante al crecimiento.

Nuestro escenario base no incluye pagos de deuda al FMI
al Club de Paris. Estima que las condiciones actuales de pre-
cios de materias primas se sostendran. Incluye proyecciones
estandar sobre elasticidad de las importaciones, demanda
de ddlar de turismo y pago de deuda privada.

Estimamos un crecimiento de la actividad econdmica del
4,3% para 2022. Este valor podria corregirse al alza en el
caso de que exista un refuerzo de liquidez internacional que
termine apuntalando la disponibilidad de divisas del sector
externo, el principal limitante al crecimiento.

En cuanto a la dindmica de precios y salarios, estimamos
que el poder de compra de los ingresos en 2021 cerrara en
terreno positivo.

Y a pesar de que las proyecciones de inflacién fueron
mucho mas elevadas que lo que esperaban inicialmente el
Gobierno y el conjunto de analistas, desde FIDE sostuvimos
a lo largo de todo el afio que, aun cuando la inflacidn
superara las expectativas, los salarios iban a ganarles a los
precios.

Un punto favorable para este resultado ha sido la politica
de ingresos del Gobierno. Tal cosa termind apuntalando
la recuperacién, en especial a partir de julio Ultimo, mes
en que se observd el efecto generalizado de la revisién
de paritarias. Las jubilaciones y los complementos de
seguridad social también terminaran el afio con un balance
positivo, aunque recién a partir de haberse hecho efectivos
los aumentos de diciembre 2021.
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Segun informé el INDEC, la inflacion de diciembre 2021
fue del 3,8%. En la comparacion anual, punta a punta a
diciembre 2020, se ubica en 50,9%. Para todo el afo los
precios crecieron un 48%. En el caso particular de diciembre
se registra una aceleracion respecto al dato de 2,5% del
mes anterior. Al desagregar por componentes, el rubro
alimentos se ubicd entre los de mayores alzas, con subas
del 4,3%. También arriba en la lista se encontraron Hoteles y
Restaurants con un 5,9%, Transporte con el 4,9%, Textiles con
un 4,8% y Recreacion y Cultura con el 4,0%.

De cara a 2022, nuestro escenario base para la inflacién
espera que, a su tiempo, la trayectoria de precios ingrese en
un sendero de moderada desaceleracion. Esta moderacidon
tiene incorporado el efecto de la implementacién de
la segmentacion tarifaria y algun tipo de régimen de
administracion de la puja distributiva con acuerdos de
precios y salarios. Asimismo, la condicién necesaria para
que ello se cumpla es la estabilidad cambiaria. Estimamos
una inflacién punta a punta a diciembre 2022 del 39% vy, en
el acumulado anual, en torno al 43%.

Por el lado fiscal, el afio 2021 cerrara con un déficit menor
al proyectado inicialmente. Se espera que el ejercicio
presupuestario del afio pasado cierre con un déficit primario
del 2,9% del PIB, un 0,5% por debajo de lo proyectado en el

Presupuesto 2021 (contemplando el efecto DEG), y la mitad
del déficit de 6,4% que tuvo 2020.

Esta dinamica presupuestaria se dio como un resultado
esperable, producto de una combinacion de factores entre
los que se destaca la mejora de ingresos y una reduccion
de gastos. Por el lado de los ingresos, una recuperacion
mas acelerada de recaudacién a causa de un crecimiento
del PIB mayor que el esperado, una inflacién mas alta y la
implementacion del impuesto a las grandes fortunas (0,5%
del PIB). En cuanto a los gastos, pesaron la reduccion del
gasto emergencia COVID y, fundamentalmente, el efecto
de congelamiento de la formula jubilatoria y seguridad
social durante la primera mitad de 2021 (las jubilaciones
representan el 50% del gasto total).

Es muy dificil proyectar el saldo presupuestario para
2022, dado que es un punto pendiente de la negociacidn
con el FMI. Esperamos un déficit primario en torno al 3,0%
del PIB y un déficit financiero en torno al 4,0%.

Este es un objetivo moderado, asequible y compatible con
la necesidad de continuar el sendero de crecimiento. Una
reduccién mas rapida seria poco deseable desde el punto
de vista del equilibrio social. Debe tenerse en cuenta que,
como demostrd recientemente en un informe la Oficina

Stock de reservas internacionales del BCRA
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de Presupuesto del Congreso (OPC), casi el 60% del gasto
publico corresponde a gasto indexado automaticamente
por Ley de Movilidad Jubilatoria y, por lo tanto, tiene una
baja discrecionalidad.

En cuanto al sector externo, evaluamos que las condi-
ciones favorables para el balance comercial van a continuar.
Estimamos un superavit comercial para 2022 que podria
superar los 10.000 millones de ddlares. Sin embargo, la
propia dindmica de crecimiento terminara generando una
demanda de importaciones y otras fuentes de usos de las
divisas a un ritmo mayor al del afio que pasé. Y alin en un
escenario de crecimiento moderado, el saldo final sobre
reservas serd casi nulo.

Por el lado del sector agropecuario, estimamos que las con-
diciones favorables de los precios internacionales se van a
sostener. Como dato relevante, la politica de suba de tasas de
la FED de EE.UU. se ha mostrado algo mas moderada que lo
esperado, con el fin de preservar el empleo por sobre la baja
de la inflacion, favoreciendo el precio de las commodities.

Nos mantenemos optimistas sobre el sector primario y el
comercio con Brasil. Creemos que los valores de producciéon
agropecuaria retornaran a rindes normales, dejando atras el
impacto de la sequia de la campafia 2020/21. Los nimeros
de la cosecha de trigo en curso indican una produccién de

unos 19,3 millones de toneladas de granos. A su vez, la
superficie sembrada de soja y maiz arroja valores similares
a los de la campafia anterior. De recomponerse los rindes, la
produccién de oleaginosas creceria al menos un 10%.

En cuanto a la economia brasilefia (nuestro principal
destino de exportacion industrial), los informes de orga-
nismos internacionales y bancos de inversidn indican
que el PIB del pais vecino crecerd en 2022 entre el 1,5%
y el 2%. En ello, el principal factor adverso tiene que ver
con la incertidumbre politica. En octubre proximo Brasil
tendra elecciones presidenciales, lo que esta llevando a
la actual administracidn a sobreactuar la disciplina fiscal
para moderar el pesimismo del mercado y, con ello, estd
frenando la recuperacion.

Como punto central de las perspectivas, advertimos
sobre la necesidad de reforzar la entrada de ddlares para
apuntalar reservas y financiar un crecimiento mayor. En
caso contrario, los mdrgenes para avanzar hacia niveles
de actividad mas elevados se ven limitados por la brecha
externa. Entre estas fuentes indicamos como favorable
la posibilidad de reintegro de DEG pagados con el nuevo
acuerdo del FMI, un refuerzo de partidas de crédito con
organismos internacionales y la capacidad de expandir
el ingreso de IED en el desarrollo de energias verdes y la
exploracidn de recursos naturales.

Precios internacionales de las materias primas
Promedio mensual
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El impacto de la
pandemia en las
finanzas provinciales

A finales de 2019 la Argentina atravesaba un panorama
fiscal sensible y en una dificil situacion de negociacion de
la deuda publica en moneda extranjera. Con ese primer
escenario, la pandemia del COVID-19 impacto fuertemente
en las finanzas publicas nacionales. deteriorando el
resultado presupuestario.

Y esto era lo previsible, producto del rol contra-ciclico que
debia adoptar la politica fiscal frente a la emergencia.

En estos ultimos casi dos afios, los Estados nacionales
en general, y Argentina en particular, movilizaron recursos
para reforzar y asistir al sistema de salud, cuidar el empleo
y brindar apoyo a las provincias. De esta manera, la politica
publica, y sobre todo a la politica fiscal, ademas de sostener
el Sistema de Salud Publico, también funcioné como eje
promotor y orientador de la demanda, mediante planes de
soporte del empleo, construccion de infraestructura local,
sanitaria y educativa, aumento en la capacidad prestacional
de servicios y otras actividades.

Sin embargo, el efecto de la pandemia sobre las finanzas
subnacionales no fue el mismo. Dependiendo de la regidn,
la extensién de las medidas de aislamiento, la caida/
sostenimiento de la actividad, la politica de gastos del
gobierno local y el peso de las transferencias del Estado

Nacional, se observan provincias en las que el resultado
fiscal mejord y otras en las que empeord.

En el presente articulo estudiaremos estas particulari-
dades. Asimismo, aprovecharemos el andlisis de las finanzas
publicas provinciales para tener un panorama mas claro de
la dindmica de la actividad regional y la trayectoria de su
recuperacion.

Pandemia y gastos e ingresos a nivel nacional

En un contexto de emergencia sanitariay crisis econdmica,
la brecha entre ingresos y gastos en 2020 se amplia. El
resultado primario para el Sector Publico Nacional fue
deficitario en 1.749.957 millones de pesos (6,5% del PIB) y
un déficit financiero de 2.292.830 millones de pesos (8,5%
del PIB). Esto indica un fuerte retroceso respecto al 2019,
donde el déficit primario fue de 208.766,7 millones de
pesos (-0,96% del PIB), mientras que el déficit financiero se
situd en 933.052,0 millones de pesos (-4,28% del PIB). Esta
dindmica de profundizacidén del resultado presupuestario
negativo se debi6 tanto al deterioro de los ingresos como
al aumento del gasto.

Si se analizan los afios 2020 y 2021 por periodos, se
observan tres etapas de las cuentas publicas a nivel nacional
en los ultimos 20 meses.

En un primer momento del 2020 y hasta mediados del
mismo afio, transitando la etapa mas restrictiva de la
cuarentena, identificamos que la dindmica fiscal tuvo una
bajadelosingresosy un fuerte aumento de los gastos totales
y primarios. De esta manera, tanto el déficit primario como
el financiero se vieron deteriorados respecto al mismo mes
del afio anterior.

Por el lado de los ingresos en particular, producto de un
escenario econdmico adverso con caidas en la produccién,
consumo y empleo, los recursos tributarios cayeron tanto
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en términos reales como nominales. Al desagregar por
tipo de recurso, y si bien todos los componentes de los
ingresos se vieron afectados, se destacan especialmente
la recaudacién tributaria y los recursos de seguridad
social. Para los primeros 6 meses de 2020, la recaudacién
tributaria aumenté nominalmente el 25,5% i.a y cay6 un
21,4% i.a. en términos reales respecto al mismo periodo de
2019. Asimismo, la recaudacién por seguridad social crecié
un 27,2% en términos nominales, aunque cayé el 19,7% en
términos reales en el mismo periodo.

Desde el lado del gasto, las politicas de aislamiento
y prevencion de la circulacién comunitaria del virus
demandaron una fuerte presencia del Estado y un mayor
gasto publico en asistencia a los ingresos de las personas,
asistencia a empresas, transferencias a provincias, insumos
para hospitales y otros. En el primer semestre de 2020
aumenté el gasto primario un 78,7% i.a en términos
nominales y un 32% en términos reales, respecto al mismo
periodo de 2019. Al descomponer por tipo de gasto, con
excepcion de los intereses de la deuda y los gastos de
capital, todos los gastos registraron alzas significativas.

En un segundo momento, a partir de la segunda parte de
2020 y hasta junio de 2021, observamos una mejora de los
resultados primario y financiero. Esto se explica tanto por la

recomposicion de los ingresos tributarios como por el gasto
total, que crece por debajo de la inflacion.

Por el lado de los ingresos, aunque los mismos se recom-
pusieron, debe advertirse que lo hicieron con menor fuerza
de lo que habia sido su caida, en linea con lo que sucedié
con la actividad. La mejora en la recaudacion total se
explica por Ganancias y Bienes Personales, que permitieron
compensar el crecimiento mas lento de otros impuestos,
como IVA y Contribuciones a la seguridad social. El efecto
diferencial se debié fundamentalmente a la sancién del
impuesto extraordinario a las grandes fortunas.

En cuanto al gasto, la variacidon porcentual interanual
del gasto publico se fue desacelerando. Al interior de los
componentes, el gasto en jubilaciones, funcionamiento
del Estado y otros programas de emergencia asociados a
la cuarentena mas estricta (como el IFE y el ATP) fueron lo
que mas lento crecio.

Un tercer momento esta identificado entre julio pasado y
la actualidad, donde la brecha entre recursos y erogaciones
comienza a cerrarse. Esto se debid a la normalizacion de
las tasas de recuperaciéon de la actividad y, por ende, la
recaudacidn y las mayores erogaciones en seguridad social.
Igualmente, el resultado fiscal para 2021 termind sobre

Principales gastos asociados al COVID-19
Ano 2020

(en millones de pesos)

Fondo COVID de Compensacion al Transporte Publico *
Bono personal de Salud

Gastos Ministerio de Salud y Organismos dependientes
Transferencias al PAMI

Politicas Alimentarias

Asistencia Financiera a Provincias

Otros

Aportes del Tesoro Nacional (ATN)

FOGAR y FONDEP

Salario Complementario (AETP)

Ingreso Familiar de Emergencia (IFE)

Medidas fiscales por COVID-19
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cumpliendo la meta fiscal, especialmente por lo ocurrido
durante el primer semestre.

En el caso de los recursos, los mismos consolidaron la
mejora que venian mostrando en el semestre anterior. La
explicacién mas directa tiene que ver con la reactivacion
econdmica y su consecuente suba en la recaudacién, tanto
nominal como en términos reales.

Asimismo, las erogaciones reflejaron una caida en los
gastos primarios vinculados a la pandemia y el efecto del
congelamiento de la formula de movilidad jubilatoria. A
modo de ejemplo, en mayo de 2021 el gasto en programas
sociales se redujo un 41,5%, basicamente por la eliminacién
del IFE y el ATP. De todas maneras, se compensd parcial-
mente reforzando los programas Potenciar Trabajo,
Politicas Alimentarias, las becas PROGRESAR y el REPRO.
Como complemento de lo anterior, desde junio de 2021 se
observaron aumentos importantes en inversiones de capital
(+92,1% i.a.) y en los subsidios a la energia (+43,9% i.a.).

Finanzas provinciales durante la
crisis sanitaria de 2020

Considerando ahora la cuestion fiscal en las provincias de

modo general, se observa que los resultados presupuestarios
fueron distintos a la dindmica nacional, dependiendo de
cada region y distrito.

Al analizar los Estados provinciales, mientras que, a nivel
nacional, y tras el impacto de la pandemia, el resultado fiscal
fue deficitario, en 17 de las 24 provincias argentinas hubo
superavit. Producto de ello, de manera agregada cerraron
con un resultado primario superavitario de 62.843 millones
de pesos (0,2% del PIB), indicando una mejora de casi 0,2
puntos del PIB respecto a 2019.

Esta consolidacion fiscal provincial se debid al comporta-
miento de los gastos, que cayeron mas que los ingresos. Para
el periodo 2020 versus 2019, los gastos agregados de las
provincias crecieron en términos nominales un 31,5% i.a y
cayeron en términos reales el 10,53%i.a. (4.830.122 millones
de pesos, 17,8% del PIB). Por su parte, los ingresos totales
del conjunto de las provincias aumentaron en términos
nominales un 34,5% y cayeron un 7,5% i.a en términos reales
(4.752.532 millones de pesos, 17,5% del PIB).

Por el lado del gasto, como veiamos, atin con crecimiento
nominal, éste se ubicé por debajo de la inflacién. La
explicacidn de la caida del gasto se debe principalmente a la
baja de los salarios reales de los trabajadores/as provinciales

Ingresos y gastos del Estado Nacional
Enero 2020 - octubre 2021
(var % anual, prom 3 meses)
Ter periodo: ASPO, 3er periodo: reactivacion econémica
caida de ingresos, 2do periodo: Liberalizacion de mejora de los ingresos y relacion
120%  aumento del gasto. actividades, recomposicion partida de los gastos.
Déficit primario y lenta de los ingresos, alivio A
financiero. en los gastos. [ \
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y al impacto de las cuarentenas sobre la ejecucién de la
obra publica.

De manera agregada para el conjunto de las provincias,
las remuneraciones aumentaron un 33,8% i.a en términos
nominales y cayeron el 8,2% i.a reales, mientras que la
obra publica mostré una caida nominal del 5,5% i.a y real
del 47,5% i.a. Es importante advertir que, si bien algunas
provincias llevaron adelante cuarentenas mds estrictas que
otras, con excepcion de Corrientes, Chaco, Jujuy y La Rioja,
el resto de las provincias mostrd variaciones interanuales
negativas en términos reales de la Inversién Real Directa.

Por el lado de los ingresos, al igual que lo ocurrido a nivel
nacional, la recaudacién se vio afectada por las cuarentenas.
Sin embargo, a nivel provincial se observan dos efectos. En
primer lugar, y mas importante, el conjunto de provincias
pudo compensar la caida en la recaudacién provincial a
través de la ayuda del Gobierno nacional. En segundo
lugar, la actividad econédmica no cayé tan profundamente
en todas las provincias.

Considerando laayuda del Gobierno nacional, la asistencia
a provincias dentro del Presupuesto del Estado representa el
tercero de los gastos nacionales durante el afio anterior. En
el desagregado del aumento del Gasto Publico Nacional del
transcurso de 2020, se verifica que el 61,0% del incremento
total fue producto de las prestaciones sociales. En segundo
lugar, los subsidios econdémicos contribuyeron con el

9,4% v, por ultimo, las transferencias directas a provincias
aportaron el 8,0% del aumento presupuestario 2020.

La relevancia que cobraron tanto prestaciones sociales
como transferencias a las provincias viene dada porque
la crisis sanitaria aceleré la ejecucién de algunas partidas,
entre ellas las dos mencionadas.

Otra de las medidas colaborativas con las provincias en
el contexto COVID-19 fue la creacion del Programa para la
Emergencia Financiera Provincial, a través del DNU 352/20,
cuyo objetivo consistia en asistir a las provincias mediante
la asignaciéon de recursos provenientes del Fondo del
Tesoro Nacional, colaborar con el normal funcionamiento
de las finanzas provinciales y sostener el cuidado de las
necesidades producto de la pandemia. En el caso de las
transferencias corrientes a las provincias, al cierre de 2020
las mismas mostraron un aumento nominal de 158,4% i.a.
y real de 116,6% i.a.

El detalle provincia por provincia

A grandes rasgos, podemos distinguir dos grandes grupos
de provincias: en primer lugar, las provincias que tuvieron
déficit primario y en segundo lugar aquéllas que terminaron

2020 con superavit primario.

Dentro del primer grupo se encuentran las provincias

Resultado primario
(como % del PIB)
1,0% 0,0%
0.0% /S; — () 7%,
-1,0%
-0,6%
-2,0%
-3,0%
-4,0%
-5.0% -4.2%
-6,0%
-1,0% _ . . .
e Provincias (24 pcias consolidado) e Nacion 7.4%
-8,0%
2016 2017 2018 2019 2020
Nota: Resultado primario en millones de pesos. PIB en millones de pesos a precios corrientes
FUENTE: FIDE, con datos de MECON y Direccion Nacional de Asuntos Provinciales
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de CABA (de 13.009 millones de pesos en 2019 a -5.689
millones de pesos en 2020), Provincia de Buenos Aires
(de 41.612 millones de pesos a -7.387 millones de pesos),
Chubut (de -2.924 millones de pesos a -12.138 millones
de pesos), Corrientes (de -940 millones de pesos a -5.846
millones de pesos), Neuquén (de -1.596 millones de pesos
a -7.022 millones de pesos), Rio Negro (de -2.878 millones
de pesos a -6.169 millones de pesos), San Luis (de -5.442
millones de pesos a -3.866 millones de pesos) y Tucuman
(de -11.191 millones de pesos a -681 millones de pesos).

Composicion de la recaudacion

Por provincia. Il trim 2021
(en porcentaje)

De atras para adelante, en el caso de San Luis y Tucuman,
mas allad de terminar el ejercicio de 2020 en déficit primario,
ambas mejoraron la relacidn entre sus ingresos y gastos. En
estas provincias todos los rubros de los ingresos corrientes
mostraron mejoras nominales en 2020 respecto al 2019
(+36% i.a. San Luis y +49% i.a. Tucuman) con excepcion
de rentas a la propiedad (-43% i.a. San Luis y -98% i.a.
Tucuman).

Los gastos de ambas provincias también crecieron nomi-

Ingresos Ingresos de origen nacional Ingresos de origen provincial
totales
Region Total RON Transf. Transf. Total  Tributarios Contr.ala
Provincia (transfer. corrientes de capital (RTP) Regalias  seguridad
automaticas) social Otros
Centro y BsAs
CABA 100% 24% 22% 2% 0% 76% 71% 0% 0% 5%
PBA 100% 49% 37% 12% 0% 51% 35% 0% 15% 1%
Cdrdoba 100% 52% 45% 6% 1% 48% 28% 0% 15% 5%
Entre Rios 100% 64% 56% 8% 1% 36% 20% 0% 14% 2%
Santa Fe 100% 57% 50% % 0% 43% 27% 0% 13% 3%
Cuyo
Mendoza 100% 58% 49% 4% 4% 42% 28% 5% 0% 10%
San Juan 100% 75% 1% 4% 1% 25% 11% 2% 0% 12%
San Luis 100% 78% 74% 4% 0% 22% 21% 0% 0% 1%
NEA
Corrientes 100% 75% 68% 6% 1% 25% 10% 0% 13% 2%
Chaco 100% 76% 69% 6% 2% 24% 10% 0% 13% 1%
Formosa 100% 83% 76% 6% 1% 17% 5% 0% 11% 2%
Misiones 100% 61% 51% 8% 1% 39% 25% 1% 11% 3%
NOA
Catamarca 100% 84% 79% 4% 1% 16% 8% 0% 0% %
Jujuy 100% 88% 75% 11% 2% 12% 10% 0% 0% 3%
La Rioja 100% 91% 72% 4% 15% 9% 6% 0% 0% 3%
Salta 100% 76% 69% 6% 2% 24% 20% 2% 0% 3%
Stgo del Estero 100% 85% 79% 5% 1% 15% 9% 0% 0% 6%
Tucuman 100% 73% 64% 9% 1% 27% 24% 0% 0% 3%
Patagonia
Chubut 100% 35% 32% 3% 0% 65% 17% 19% 20% 9%
La Pampa 100% 53% 48% 5% 0% 47% 17% 1% 12% 17%
Neuquén 100% 24% 21% 2% 1% 76% 22% 21% 17% 16%
Rio Negro 100% 67% 62% 4% 1% 33% 22% % 0% 4%
Santa Cruz 100% 46% 40% 6% 0% 54% 15% 19% 13% %
Tierra del Fuego ~ 100% 52% 49% 3% 1% 48% 17% 6% 14% 10%

FUENTE: FIDE, con datos de Direccion Nacional de Estudios Regionales y de Cadenas de Valor Sectoriales
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nalmente. En el caso de San Luis, los gastos corrientes
crecieron un 40% respecto a 2019 y los gastos de capital
un 12%. Mientras, en Tucuman crecieron el 30% vy los de
capital el 100%.

A diferencia de ello, en Chubut y Neuquén se identifica
otro comportamiento de los ingresos. En estas provincias
los ingresos responden principalmente a los recursos
provinciales. Del total de los ingresos, en Chubut
aproximadamente el 35% es producto de la transferencia
de Nacidn y el 65% restante obedece a los de la provincia.
La proporcion en Neuquén es de apenas el 24% contra 76%,
respectiva y aproximadamente.

Como menciondbamos anteriormente, tanto la recauda-
cion tributaria y patronal cayeron, producto de la recesidn
econdémica y el parate en la actividad, producto de la
pandemia.

Por el lado de los recursos estatales por regalias, aquellas
provincias con este tipo de recursos son mayoritariamente
las patagonicas. Tanto Neuquén como Chubut tuvieron
una caida en la produccién de la actividad de petréleo
convencional durante 2020, que logré recién recuperarse a
fines del afio pasado. Ello implicé una disminucién en los
ingresos provinciales por regalias que, aunque mostraron

mejoras respecto a 2019, no lograron superar a la inflacidn.

Finalmente, dentro del grupo de provincias que
terminaron 2020 con déficit primario se encuentran CABA 'y
la Provincia de Buenos Aires. Es importante mencionar que,
si bien ambas registraban superavit primario antes de la
pandemia, el resultado financiero era deficitario para cada
una de ellas en 2019.

En el caso de CABA el resultado primario mostré una
caida interanual nominal de -144% i.a. (de 13.009 millones
de pesos en 2019 a -5.689 millones de pesos en 2020).
Mientras tanto, el déficit financiero se duplicd, pasando
de 19.375 millones de pesos en 2019 a 40.473 millones de
pesos en 2020.

Asimismo, los ingresos y los gastos corrientes en términos
nominales mostraron mejoras en comparacién a 2019:
24% i.a. y 38% i.a., respectivamente. En cambio, tanto los
ingresos como los gastos de capital sufrieron una caida
respecto a 2019 del -53% y del -26%, respectivamente.

En el caso de la Provincia de Buenos Aires, el resultado
primario mostré una caida interanual nominal de -118% i.a.
(de 41.612 millones de pesos a -7.387 millones de pesos) y
el negativo resultado financiero se profundizé de -34.759

Resultado Primario

Por provincia
(como % de los ingresos totales)

17,0% :
Provinciasque cerraron 2020 H Provincias que terminaron 2020
con déficit primario i con superavit primario
12,0% i
7,0% E
1IN I ]
| 2l |
| | : |
-3,0% :
8,0%
B2019 {2020
-13,0% :
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FUENTE: FIDE, con datos de la Direccién Nacional de Asuntos Provinciales
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millones de pesos en 2019 a -49.098 a fines de 2020.

En esta provincia, los ingresos corrientes crecieron de
manera nominal respecto a 2019 un 37% i.a. Los gastos
corrientes crecieron el 36% i.a., con la excepcién de rentas
a la propiedad, que cayeron un 45% i.a. Al igual que en
CABA, los ingresos de capital fueron un 34%i.a. menores al
afno anterior, mientras que los gastos de capital crecieron
el 54% i.a.

Dentro del segundo grupo de provincias, aquéllas que
cerraron 2020 con superdvit primario, se encuentran
Catamarca (de 4.355 millones de pesos en 2019 a 442
millones de pesos en 2020), San Juan (2.210 millones de
pesos a 504 millones de pesos), Santa Cruz (1.076 millones
de pesos a 330 millones de pesos), Chaco (4.438 millones
de pesos a 2.298 millones de pesos), Cérdoba (6.936
millones de pesos a 33.147 millones de pesos), Formosa
(849 millones de pesos a 1.513 millones de pesos), La
Pampa (2.582 millones de pesos a 3.110 millones de pesos),
La Rioja (120 millones de pesos a 3.820 millones de pesos),
Salta (2.098 millones de pesos a 3.860 millones de pesos),
Santiago del Estero (9.723 millones de pesos a 20.872
millones de pesos) y Tierra del Fuego (1.298 millones de
pesos a 1.768 millones de pesos).

De cara al aio entrante, sumado a la mejora
que experimentaron el total de las provincias
en el 2021 en relacion a los ingresos y gastos,
se espera que el Consenso Fiscal para 2022
permita asegurar estabilidad y previsibilidad
de las finanzas publicas.

Alguna de estas provincias, como Catamarca, San Juan
y Santa Cruz, si bien no llegaron a una relacién negativa,
muestran en sus finanzas publicas un deterioro entre
ingresos y gastos respecto a 2019.

En el caso de Catamarca, el resultado primario registra un
deterioro en términos nominales del 90% i.a. entre un afio
y el otro. En San Juan y Santa Cruz el acercamiento de la
brecha entre ingresos y gastos causé una caida del 29% i.a.
y 69% i.a. en el resultado primario respecto a 2019.

En tanto, en Chaco, Cérdoba, Formosa, La Pampa, La
Rioja, Salta, Santiago del Estero, Tierra del Fuego, Entre
Rios, Jujuy, Mendoza, Misiones y Santa Fe se recompuso
la relacién de los recursos y las erogaciones entre 2019 y
2020.

Dentro de esta recomposicion, algunas provincias como
Chaco, Cdérdoba, Formosa, La Pampa, La Rioja, Salta,
Santiago del Estero y Tierra del Fuego ya se encontraban en
una situacion donde el resultado primario era de superavit
en 2019 y en 2020 crecio respecto al afio anterior.

Otras provincias —donde se incluyen Entre Rios, Jujuy,
Mendoza, Misiones y Santa Fe— pasaron del déficit primario
al superavit primario.

Consenso fiscal 2022, ¢qué hay de nuevo?

En la ultima semana del afio, el Gobierno Nacional y
los gobiernos provinciales firmaron el Consenso Fiscal
para 2022, declarando que éste permitirda aumentar la
autonomia de las provincias y equilibrar el sistema fiscal en
el territorio argentino.

El “nuevo” Consenso Fiscal interrumpe el requisito de
disminuir la carga tributaria firmado en 2018 y habilita a las
provincias a subir y crear nuevos impuestos. Por ejemplo,
posibilita la reimplantacion de algunos impuestos locales,
tal como el impuesto a la herencia. Este es un punto
destacable hacia una mayor equidad tributaria, dado
el bajo peso que tienen los impuestos a la riqueza en la
argentina. También prevé la promocidn en el intercambio
de informacién, un programa integral de simplificacion y
de coordinacion tributaria federal, el fortalecimiento del
Registro Unico Tributario (RUT), un maximo en las alicuotas
del Impuesto sobre Ingresos Brutos y sobre el Impuesto de
Sellos.

Durante el gobierno anterior, todas las provincias, a ex-
cepcion de San Luis y La Pampa, se comprometieron a
bajar gradualmente la presidon impositiva hasta 2022. Sin
embargo, en 2018, con la crisis econdmica y la devaluacién,
se fue postergando la aplicacion de ese acuerdo.

Asimismo, a finales de 2019 y principios de 2020 la
Argentina se encontraba con un panorama fiscal sensible y
en una dificil situacién de negociacion de la deuda publica
en moneda extranjera. A ello se suma que en 2020 la
pandemia impactd fuertemente en las finanzas publicas de
la Nacidn y las provincias, impidiendo que los acuerdos de
2017 entraran plenamente en vigencia.

De esta manera y de cara al afio entrante, sumado a la
mejora que experimentaron el total de las provincias en el
2021 en relacion a los ingresos y gastos, se espera que el
Consenso Fiscal para 2022 permita asegurar estabilidad y
previsibilidad de las finanzas publicas.
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LA MIRADA DE FIDE

A 20 anos de la
crisis de 2001

En los mas de 40 afios de existencia de FIDE la economia
argentina atravesd una multiplicidad de crisis. Desde la
vuelta de la democracia, la mas grave de todas fue la crisis
de 2001. En ese momento no solo implosiond el sistema
cambiario de la convertibilidad, sino un modelo econémico
y politico construido durante mas de 10 afos.

La convertibilidad fue una experiencia muy adversa
para la economia argentina. A pesar de algunos efectos
macroecondmicos positivos en los primeros afios en
términos de estabilizacion de precios y impulso a los
servicios, desde la perspectiva del desarrollo econémico tal
experiencia resulté ser un gran retroceso histoérico. Todos los
indicadores de sustentabilidad econdmica y calidad de vida
de vida de la poblaciéon se vieron deteriorados. Asimismo,
alli se continud el fomento de una cultura de la dolarizaciéon
y la especulacién financiera, cuyos inicios se remontan a la
ultima dictadura civico-militar, y con la convertibilidad no
hicieron mas que expandirse y profundizarse.

Alo largo de la larga década neoliberal de los ‘90, y casi en
tiempo real, FIDE estudié y advirtié sobre las consecuencias
de este sistemay la fragilidad de los pilares que sustentaban
al modelo

En este breve articulo buscaremos recuperar un conjunto

de analisis presentados en la revista Coyuntura y Desarrollo
en el transcurso de los afios 2000, 2001 y 2002, a la vez
que revivimos debates de mucha actualidad, a partir de un
recorrido por el estallido de la crisis de 2001.

FIDE siempre fue una verdadera usina critica de
pensamiento econdmico para analizar lo sucedido durante
los noventa. Y aunque siempre con la preocupacion por el
tema del desarrollo, el analisis excedid lo estrictamente
“economicista”: en todo momento se buscd estudiar las
consecuencias sociales y politicas del neoliberalismo en
términos de exclusion social, desempleo, desarticulacion
del rol de intervencidn del Estado, justicia tributaria, regre-
sividad distributiva y desindustrializacién del sistema pro-
ductivo nacional.

Asimismo, el rol de FIDE en esos afios no se redujo al
andlisis econdmico, sino que también se promovieron
encuentros de intelectuales, congresos, solicitadas publicas
y la gestacién de espacios colectivos que pugnaban por una
alternativa, como el conocido “Plan Fénix” a comienzos de
los afos 2000.

Como veremos mas adelante, la convertibilidad no fue
solo un régimen de fijacién cambiaria. Por el contrario, se
trataba de un sistema econdmico cuya extensién incluia una
forma de integracion comercial y financiera, un enfoque
sobre el gasto publico, sobre el financiamiento del déficit
fiscal, de expansién monetaria, con reglas para bancario
y expansion del crédito privado, entre sus principales
aspectos.

El enfoque del crecimiento restringido por el balance
de pagos le permitio a FIDE, de manera temprana, indicar
que el corazdén del problema de la convertibilidad era la
insolvencia externa producto de la desarticulacidon del
aparato productivo, la reprimarizacion de las exportaciones
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y la apertura comercial. Dado este déficit, la convertibilidad
solo podia durar en tanto existiera financiamiento externo.
Este flujo de capitales se dio en la forma de privatizaciones
primero y mediante endeudamiento externo después. Es
decir, todo dependia de bases volatiles y transitorias.

En el camino, el sistema bancario y la deuda publica se
vieron muy afectados. Por el lado bancario, la convertibilidad
terminé promoviendo una dolarizacion “de facto” de
transacciones comerciales y bancarias, deuda en délares
sobre una endeble base de activos que nominalmente
estaban dolarizados, pero al final de cuentas eran activos en
pesos, incluyendo una elevada porcién de deuda publica.
En las visperas de la salida de la conversidon cambiaria, el
sistema bancario ya estaba quebrado.

Por el lado fiscal, la incapacidad de financiar el déficit
con emisidon (toda expansion de la base monetaria
debia tener respaldo en reservas) resultaba un corset
que impedia el ejercicio de politica fiscal contraciclica
compatible con la etapa del ciclo recesivo que se estaba
atravesando. No se podia aumentar el gasto si no era
mediante la expansién del endeudamiento con el sector
privado local y/o externo.

A continuacion, tomaremos diversos pasajes de los
principales articulos publicados por FIDE durante esos afios
para ilustrar estos y otros elementos destacables durante
este importante periodo histérico.

Una crisis a fuego lento

Promediando el afio 2000, en la revista n? 265 de
Coyuntura y Desarrollo se analizaban el blindaje y la
situacion econdémica. El articulo de coyuntura se titulaba
“Otro golpe de suerte” y era muy critico en cuanto a la
capacidad estabilizadora de ese préstamo. Sobre el blindaje
se afirmaba: “En tal escenario, el acuerdo del blindaje,
liderado por el FMI, ha sido recibido por el Gobierno como
un tubo de oxigeno que permitird la artificial sobrevida de
su modelo y, si las condiciones internacionales ayudan,
lograr cierto crecimiento econémico. En consecuencia, lo
exhiben como la mejor noticia del afio, aprovechando las
cosas para exagerar acerca de su verdadera magnitud y
significado”.

Mas adelante se afirmaba: “En el denominado ‘modelo
de la convertibilidad’ que el actual gobierno ha hecho suyo
—y donde el plan de los sectores reales consiste en no tener
plan alguno, quedando sujeto su destino a la reaccion de
los operadores frente a la evolucion del riesgo soberano—,

el comportamiento de la macro y la micro internas se
encuentra bdsicamente condicionado, como sefialdbamos
mads arriba, a que una lista relativamente corta de factores
exogenos evolucione favorablemente: los precios de las
commodities agropecuarias (hay una gran esperanza con
el trigo y los productos cdrnicos) y de la energia, la tasa
de interés que fija la FED, el valor del ddlar respecto a las
restantes monedas que interesan a la Argentina y, en menor
medida, la marcha de los negocios en el Brasil. No mucho

”

mds”.

Y luego continuaba: “cuanto mds pasiva sea la politica
interna que ejerza un pais (aun en el contexto actual de la
globalizacién) frente al inestable escenario internacional,
por ejemplo, limitdndose a ejercer la ya referida ‘estrategia
del derrame’, mayor serd su vulnerabilidad respecto a las
voldtiles condiciones externas. Y ello puede ejemplificarse
con la experiencia argentina de la tltima década”.

Este pesimismo reinante era acompanado por dos
articulos de escritores invitados. El primero de ellos, de
Claudio Lozano, referente por entonces de la CTA, titulado
“El blindaje solo posterga la agonia” y otro de Raul E. Cuello,
que consideraba a la convertibilidad como “El experimento
argentino”.

Tapa de la edicion n° 268 de FIDE, Coyuntura y Desarrollo, de marzo de 2001
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Es decir, ya de entrada no se concebia ningin cambio
significativo en la situacidon producto del blindaje. Por
el contrario, se advertia que era tan solo un parche y se
indicaba al Gobierno el error de prologar la agonia de la
convertibilidad.

En la revista nUmero 267, la nota de coyuntura se titulaba
“2000: otro afo perdido”. Alli se comentaba la marcada
desconexion entre las perspectivas del Gobierno y lo que
sucedia en realidad.

Sobre la dindmica del crecimiento nulo del afio 2000 se
afirmaba: “Lo ocurrido, desde nuestro punto de vista, es la
consecuencia de insistir con el anacrénico modelo de la caja
de conversion con tipo de cambio fijo y de medidas que,
coherentemente con la decision de mantener el esquema de
la convertibilidad, fue asumiendo la conduccion econdmica
a lo largo del primer semestre: impuestazo, recorte salarial,
reforma laboral, entre las mds importantes. Encuadrdndose
enlasrecomendaciones de la ortodoxia, el flamante gobierno
exploro las dos vias de accion compatibles con mantener la
vigencia del modelo heredado: intentar equilibrar el sector
publico (sin afectar las rentas financieras ni reinstalar
aportes patronales en los sectores de servicios) ante las
restricciones para seguir aumentando la deuda externa y
seguir con la deflacion (...) Por ello no debe sorprender que
la economia no crezca ni el mercado interno se desperece.”

Portada de la transcripicion del Tercer Seminario Nacional de FIDE, de noviembre
del afio 2000

Ya para 2001, la situacion iba tornandose cada vez mas
critica. Enelnimero 271, de agosto de ese afio, se analizaban
las caracteristicas estabilizadoras/desestabilizadoras que
podria tener el nuevo acuerdo en ciernes con el FMl y el
anuncio de canje de deuda por una serie de vencimientos de
corto plazo, que ya se sabia que no se iba a poder afrontar.
Recordemos también que, al mismo tiempo que sucedia
este panorama econdmico, el Gobierno se preparaba para
enfrentar unas elecciones de medio término en las cuales
luego resultaria derrotado por amplio margen frente al voto
en blanco y el voto opositor.

En el comienzo del articulo se puede leer: “los operadores
del dinero ya le bajaron el pulgar a los intentos por
mantener el actual régimen de politica econémica, dando
por descontado que, mds temprano que tarde, se deberd
reestructurar la deuda y abandonar la actual paridad
cambiaria (..) No puede sorprender entonces que las
condiciones del megacanje —con sus extravagantes tasas
de interés, ficticia valuacion de los bonos canjeados y
leoninas comisiones reconocidas a los bancos que hicieron
el negocio— se conviertan en uno de los elementos que
disparen mds dudas sobre la viabilidad argentina”.

Luego, continuaba: “Lo cierto es que estamos viviendo
un tiempo en que —de acuerdo a la ya cldsica definicion de
Gramsci- lo viejo no termina de morir y lo nuevo no termina
de nacer. Dicho en otros términos, sobran evidencias del
agotamiento que aqueja al modelo, pero al mismo tiempo
la construccion de una nueva correlacion de fuerzas que le
otorgue viabilidad al necesario cambio de régimen todavia
estd en paniales”.

Es decir, se presentaba una tajante valoracién sobre
de la desconfianza del exterior en cuanto a lo que podia
ocurrir. Y, ademas, se advertia que el resultado electoral
no solo iba a significar una derrota del oficialismo, sino
que iba a estar lejos de lo que el Gobierno consideraba
como positivo.

Asimismo, tampoco faltaban propuestas. Mas adelante,
en el mismo numero, se observa un articulo titulado
“Aportes para la construccion de un esquema alternativo”.
Alli, se planteaban reformas coyunturales y estructurales.
Entre lo coyuntural, se indicaba como necesario el reem-
plazo del sistema de la convertibilidad por una flotacion
cambiaria sucia. Entre lo productivo, se sostenia la nece-
sidad de avanzar hacia una politica de promocidn industrial
exportadora.

Entre los principales puntos del plan econdmico, se
indicaba: “1) avanzar hacia una flotacion cambiaria ‘sucia’,
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sin abandonar plenamente la convertibilidad; 2) desindexar
tarifas de servicios publicos privatizados; 3) establecer la
norma de reconocer la paridad 1 a 1 de la deuda en ddlares
para montos inferiores a 200 mil ddlares; 4) establecer un
salario minimo garantizado equivalente al monto de la linea
de pobreza, asi como seguro de empleo y formacion para
los jefes de familia desocupados, mds los complementos
por escolaridad para sus hijos; 5) establecer criterios para
el reparto equitativo de las ganancias de productividad
entre la formacion de capital y la remuneracion del trabajo;
6) reducir la carga impositiva para los bienes de consumo
masivo”.

El estallido de la convertibilidad

En octubre de 2001 salid la revista n? 272. Alli la tapa
llevaba como titulo “2001: un afio para olvidar”. En el
interior hay un articulo que analiza el nuevo escenario
mundial tras los sucesos del 11 de septiembre en EE.UU.

|Il

Ademas, dentro de ese numero se publica el “primer

plan” del grupo “Plan Fenix”, titulado “Hacia el Plan Fénix.
Diagndstico y propuestas”, en cuya elaboracién participé

Héctor Valle, presidente de FIDE, entre otros reconocidos
economistas.

Juntoconello,seobservalapublicidad delcuartoseminario
nacional organizado por FIDE, titulado “Repensando el
desarrollo. Los nuevos desafios”, a realizarse en noviembre
de 2001 en Mar de Plata con la participacién de José De
Mendiguren, Eric Calcagno, Ruben Lo Vuolo, Alicia Castro
y el staff de FIDE. Es decir, la Fundacion se encontraba muy
activa promoviendo una agenda contraria a la del Gobierno
y preparandose a lo que podia llegar a venir.

Para diciembre de ese afio la situacion ya era cadtica.
Tras la implementacién del corralito y en las visperas del
estallido, en ese mes se imprimié la edicion n2 273. Todos
los articulos se escribieron y editaron previo al 19 y 20
de diciembre y, por ende, la revista no llegd a analizar los
sucesos de final del mes. Sin embargo, se puede leer en el
texto la visién de un quiebre de modelo.

La nota de coyuntura de la revista de diciembre
titulaba “Argentina bajo el volcdn”. El texto indica dos
preocupaciones. Por un lado, se presentaba un analisis
de la situacién que incluia el efecto del recientemente
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implementado corralito, al que se calificaba como Ia
medida que ‘de facto’ ponia punto final a la conver-
tibilidad. Por otro lado, se buscaba discutir con
argumentos politicos y técnicos sobre la alternativa orto-
doxa de dolarizacién.

En el caso del corralito, se afirmaba que “ya no rige la
convertibilidad en tanto constituye un sistema donde
libremente la gente dispone de su dinero en pesos o
ddlares a una paridad fija. Tampoco sobrevive el sistema
bancario que se construyd luego de la caida de entidades
financieras que depard el tequila (..) y el sistema fue
llevado a la quiebra. Como corolario, ahora se constata que
ambos ejes centrales en la politica econdmica de la ultima
década —convertibilidad y sistema financiero concentrado—
se encuentran hechos aficos, virtualmente inoperables y
dificilmente se podrdn recomponer tal como los conocimos
hasta hace pocos dias”.

Y luego continuaba: “lo ocurrido luego del 30 de noviembre
sirvio para comprobar en la prdctica la heterodoxia sin
limites que pueden emplear los mds insospechados ortodo-
Xxos nativos (mientras los restantes ortodoxos, fuera del
Gobierno, ponen el grito en el cielo) a la hora de proteger
sus intereses concretos.”

Finalmente se afirmaba que “en esta oportunidad el
Gobierno opto en forma explicita por intentar sostener
transitoriamente a los bancos a costa de acentuar la
depresion econdmica, la regresividad distributiva y la

desocupacion de los proximos meses. Una vez mds, los
consumidores, los trabajadores y las pequefias y medianas
empresas pasan a ser la principal variable de ajuste
para sostener el sistema. Pero lo mds grave es que nada
garantiza que este tremendo costo social y productivo que
se paga ahora sirva de base a una salida de la crisis. Lo
mds probable es que tengan el mismo costo depresivo que
el acarreado por el déficit cero sin lograr, como ocurre con
este ultimo, alcanzar los objetivos proclamados.”

En cuanto a propuestas dolarizadoras, se exponian dos
puntos. En primer lugar, el lobby de los intereses extranjeros
para su adopcion. En segundo lugar, la inconsistencia
técnica para su implementacién y funcionamiento.

En el citado articulo se puede leer: “el gobierno argentino
encuentra dificultades serias para implementar la referida
dolarizacion de la economia, deseada por algunos sectores
de la banca y del capital mds concentrados como medio
para preservar sus posiciones expuestas en dodlares. No
cuenta con los recursos necesarios para hacerlo. Al 13 de
diciembre, la masa de oro y divisas (que en los ultimos
30 dias se contrajo en 3.568 millones) era inferior a la
circulacién monetaria. Vale decir que seria muy dificil
implementaresa iniciativa, aunen el caso de tratarse de una
dolarizacion ‘virtual’, llevada a cabo mediante el artilugio
de mantener la bancarizacion forzada de la economia,
que no permite a las personas acceder realmente a sus
ddlares. Para intentar superar este impasse, los referidos
lobistas ofrecerian un préstamo por 10.000 millones de
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los bancos extranjeros a cambio de adelantar impuestos
(ésolo eso?)”.

La siguiente entrega es lade enero de 2002. En el nimero
274 de Coyuntura y Desarrollo la nota de actualidad
econdmica se titula “Para rescatar a la Argentina”. All
se puede observar el grado de incertidumbre reinante
y, aun habiendo cambiado el gobierno y asumido las
nuevas autoridades, las dificultades para conducir una
situacion econdmica tan delicada. Recordemos que en el
lapso de diciembre 2001 a enero 2002 se decretd el fin
de la convertibilidad y el default de la deuda externa. Sin
embargo, no estaba claro cémo administrar la situacién
econdmica y social, ya que el entramado de la conver-
tibilidad era tan profundo que los problemas se sucedian
unos a otros.

Alli se puede leer: “El ex ministro Cavallo dejé la economia

como un campo minado. Se precisaria contar con gran
experiencia acumulada en el manejo de situaciones de
este tipo y, fundamentalmente, mucho tiempo por delante
para desactivar cada una de esas trampas eligiendo la
manera mds eficaz para minimizar las pérdidas humanas y
materiales. Lamentablemente, existen pocos antecedentes
en el mundo acerca de como se sale, minimizando los
dafios, de un esquema tan perversamente trabado como
el que rigio durante la ultima década en nuestro pais.
Peor aun, con se cuenta ni con tiempos lo suficientemente
extensos ni con un amplio consenso de la ciudadania, que
permitieran probar y errar con distintas alternativas hasta
encontrar aquélla que muestre ser superadora y virtuosa
para cambiar el régimen {(...)
“Esta ultima combinacion de factores, fruto de los referidos
ensayos, constituye en si misma otra de las bombas cuyo tic
tac viene amenazando a la actual gestion de la economia.
No puede ignorarse que el ruido resulta artificialmente
potenciado por la presion que ejercen aquéllos que, siendo
los grandes ganadores de la ultima década, no se resignan
fdcilmente a hacerse cargo de, por lo menos, una parte de
los costos a soportar por cambiar el modelo. Los mismos
que auguraban la hiperinflacion y gran corrida al ddlar
para el dia siguiente de votada la ley que terminaba con
la convertibilidad, ahora anuncian que esos males son pre-
visibles para marzo préximo”.

La post-convertibilidad y la timida heterodoxia

El nuevo gobierno generaba una serie de dudas. Durante
todo 2002 las diversas ediciones de Coyuntura y Desarrollo
indicaron la falta de un plan productivo claro y enfatizaron
sobre la importancia de mejorar la distribuciéon para

impulsar el crecimiento.

Por ejemplo, la revista nimero 279, de septiembre de
2002, llevé como titulo “Haya o no acuerdo con el FMI, con
esta regresividad distributiva y sin crédito la Argentina no
lograrad un crecimiento sustentable”.

Asimismo, y sobre el tema del FMI y la falta de ddlares,
en el cuerpo del articulo de coyuntura se podia leer: “En
este punto, y luego de nueve meses con desgastantes
negociaciones, la Argentina puede continuar demorando
la adopcién de una politica econémica que sea auténoma
de las renovadas exigencias del FMI. Ello no supone romper
con ninguno de los grandes actores de la economia mundial,
incluido el Fondo, sino buscar una salida exitosa del actual
encierro volviendo a crecer y a partir de la misma, ¢ por qué
no?, reiniciar el dialogo con los otros organismos de crédito
y con los paises del G7 {(...)
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“Los tiempos se agotan. A partir de asumir la vieja realidad
argentina de que los ddlares constituyen en nuestro pais el
bien mds escaso, se impone, por lo menos temporariamente,
tanto la adopcion de un esquema de control de cambios
como de restricciones a la salida de capitales y anulacion
de ciertos privilegios que permiten dejar ddlares de
exportaciones en el exterior. Medidas de este tipo seguirdn
siendo necesarias, aun en el caso de este apoyo ‘de minima’
por parte del Fondo.”

A pesar de estas dudas, la economia comenzaba paulati-
namente a normalizarse. Esto era reconocido al momento de
recopilar las estadisticas sobre la economia real.

Mas adelante, en el nimero 279, podia leerse: “Esta
fluidez que se viene registrando en materia de oferta de
ddlares (donde no es desdefiable el efecto de los buenos
precios de las oleaginosas) se combina con una suave
mejora de la demanda de dinero. Este fendmeno ha dejado
perplejos a quienes profetizaban el repudio del peso a la
salida de la convertibilidad. Se advierte que, mucho antes
de lo previsto por las proyecciones mds optimistas, estdn
retornando depdsitos al sistema”.

Elnumero 281, de noviembre de 2002, retomaba el analisis
de la recuperacién de la actividad. La nota de coyuntura se
titulaba “Sefiales de la economia real a fines de afo”, y el
titulo del primer apartado era “Exitos de la heterodoxia”.
Alli se podia leer: “En la Argentina actual contintan
fortaleciéndose las tendencias que han predominado a lo
largo de todo el segundo semestre del afio. Cabe advertir,

en primer término, que se sigue asistiendo a una suave
mejora en la cotizacién del peso (...) Asimismo, la inflacion
permanece en baja. El IPC aumentd a una tasa mensual
promedio del 1,8% en el lapso julio/octubre, contra el 4,5%
en enero/junio. (...) cierto es que economia ya tocé piso
y por lo tanto no cabe pensar que la situacion actual sea
apenas un ‘veranito’, vale decir una pausa en el derrumbe
generalizado, sino una parcial recuperacion”.

Sin embargo, aun faltaba recorrido para que la situaciéon
mejorara. El punto pendiente de la recuperacion: el empleo
y la gravedad de los problemas sociales. En relacion a
esto, en el nimero 298 se podia leer: “con este panorama
productivo mediocre, no debe sorprender entonces que
sigan sin ocurrir aumentos significativos en la generacion
de empleos en el sector formal de la economia (recordemos
que las mejoras en el sector rural no son computadas en la
encuesta) y que los problemas sociales no hayan dejado de
agravarse, obligando a sucesivos operativos asistenciales
de emergencia. En general, se advierte que en aquellos
sectores donde se verifica la recuperacion, por ahora se ha
optado por aumentar las horas trabajadas y no los puestos
de trabajo”.

Con estos recortes, buscamos recuperar el analisis de
FIDE del modelo neoliberal de la convertibilidad y la crisis de
2001. Destacamos, sobre todo, el interés de la Fundacién en
promover una politica econdmica de desarrollo industrial,
empleo y la equidad distributiva, aun cuando el horizonte
parecia monopolizado por una uUnica forma de ver y hacer
las cosas.
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Argentina: Economia
politicade la
proteccion del empleo

La cuestidn de las rigideces del mercado de trabajo es un
tema recurrente del debate de economia politica nacional.
Y desde la mirada liberal suele utilizarse como explicacion o
justificacion de una creciente tendencia a la precarizacion
y la desproteccién del empleo. Si bien el mismo va
cambiando de componentes, como la flexibilizacion de la
jornada laboral, las remuneraciones atadas a una pseudo-
productividad o la movilidad funcional, entre otros, hay un
tema que siempre estd presente en la discusion y se refiere
a la libertad para despedir trabajadores al menor costo
posible para las empresas.

Los fundamentos de aquéllos que bogan por la despro-
teccién de los despidos giran alrededor de las necesidades
de las empresas de optimizar sus dotaciones, para
adecuarlas de manera mas competitiva y productiva a los
requerimientos del mercado. Por ello, aducen, deben tener
facilidades para contratar, pero también para despedir a
aquellos trabajadores que les resultan redundantes en
dicho contexto.

Durante los ultimos meses, y promovido por la oposicidn
durante la campafia electoral, se ha producido un debate
en torno a la llamada “mochila argentina”, es decir, un
proyecto que busca la eliminacion de los indemnizaciones
y su transformacion en un seguro portable.

En este articulo se intentara hacer un andlisis de los

Daniel Kostzer

Economista. Docente e investigador especialista en
Economia Laboral

objetivos de las indemnizaciones por despidos sin justa
causa, las alternativas que cominmente se evallian en las
mismas, las justificaciones o no para su existencia y las
implicancias de la eliminacidn de tales proyecciones en el
corto y el mediano plazo. Junto con ello, y dado el marco
mencionado, se buscara analizar el proyecto “mochila”, que
termina siendo una propuesta flexibilizadora y con nulos
efectos sobre la generacion de empleo.

La naturaleza asimétrica de
las relaciones laborales

Las relaciones laborales contienen, en su naturaleza, una
asimetria de poder. Por ello requieren de una legislacién
tutelar compensatoria. Una de las mds conspicuas demos-
traciones de ésta viene dada por la capacidad decisoria
de los empleadores para la terminacion unilateral de los
contratos. Producto de ello, en todas las legislaciones
laborales (o la mayoria) mas modernas existen normas para
el caso del despido sin causa justa.

El impacto de una medida de tipo unilateral, como la
cesacion del contrato laboral, es claramente diferencial si
se trata de una iniciativa del empleador o del trabajador. En
el caso de ser originada en el trabajador, éste debe cumplir
el periodo de pre-aviso que establece la legislaciéon, como
modo de dar el tiempo necesarioalaempresayelempleador
para reestructurar su esquema productivo conforme a la
vacante que se creara en el futuro inmediato. En este sen-
tido, es claro que, salvo en casos de especificidades técnicas
muy particulares y sofisticadas, el puesto de trabajo puede
ser cubierto en un periodo razonable. Esto es, dentro del
denominado pre-aviso dado por parte del trabajador a
la empresa. Por ello, el impacto sobre la empresa tiende
a ser acotado en términos temporales y productivos, y
afectar marginalmente la produccién, la productividad y, en
definitiva, los costos y la rentabilidad de la empresa.

Obviamente hay excepciones. Algunos de estos casos
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tienen que ver con potenciales impactos mas serios
cuando el trabajador puede llevarse secretos empresarios
de gran valor para firmas competidoras, o en el pufiado de
puestos de trabajo para los que el reemplazo puede ser
costoso en términos de la busqueda o del lucro cesante
que se puede generar durante el mismo. En estos casos, la
empresa esta protegida por clausulas de confidencialidad
u otros instrumentos legales a los que puede apelar el
empleador.

En el caso de ser decisidn unilateral de la empresa, la
vulnerabilidad en términos del impacto sobre el trabajador
y su familia es indudable. Es por ello que la Organizaciéon
Internacional del Trabajo (OIT) sanciond el Convenio 158
en 1982 denominado “Convenio sobre la terminacion de la
relacion de trabajo”, que es la continuacion o reafirmacion —
con los fundamentos actualizados— de la recomendacién de
1963 sobre el mismo temay el resultado de los significativos
avances registrados en numerosos paises en términos de
legislaciones al respecto.

En realidad, lo que no se puede es despedir
de manera injustificada: sin razones que
tengan que ver con el comportamiento y
rendimiento del trabajador, o con razones
verificables del funcionamiento y la
necesidad empresaria.

El derecho laboral en general, y el andamiaje legal de la
OIT en especial, tiene un caracter tutelar, lo cual implica
definir un marco protector que el derecho establece como
modo de equilibrar las relaciones asimétricas y garantizar
el normal cumplimiento de las normas creadas para tal fin.
En este sentido, se prioriza el cuidado del sujeto de derecho
que se considera débil en la relacidn juridica.

En su articulo 4, el Convenio 158 establece que “No se
pondrd término a la relacion de trabajo de un trabajador a
menos que exista para ello una causa justificada relacionada
con su capacidad o su conducta o basada en las necesidades
de funcionamiento de la empresa, establecimiento o
servicio”, dejando con absoluta claridad que la proteccion
es para el despido sin justa causa o justificaciéon. Esto
deberia llevar a corregir la postura acerca de que “no se
pueden despedir trabajadores”. En realidad, lo que no se
puede es despedir de manera injustificada: sin razones que
tengan que ver con el comportamiento y rendimiento del
trabajador, o con razones verificables del funcionamiento y
la necesidad empresaria.

El convenio también define de manera taxativa aquellas
situaciones donde bajo ningun punto de vista se puede
despedir al trabajador, y tienen que ver con la actividad
sindical y/o politica de ese trabajador, por haber presentado
quejas contra la empresa, por discriminacion por sexo, raza,
embarazo, estado civil, ascendencia nacional o el origen
social del individuo. A esto se le agrega que, durante el
periodo de licencia por maternidad, tampoco se puede
finalizar la relacidn laboral.

Sin entrar en detalles, el Convenio 158 define una can-
tidad de puntos imprescindibles para balancear esta rela-
cion asimétrica en lo que hace a la carga de la prueba, las
instituciones intervinientes y las penalidades en el caso
de despidos sin justa causa. Es relevante sefialar que solo
Brasil, en 1996, ha denunciado este convenio en la OIT.

De manera resumida, la determinacion de

un pago por el despido sin justa causa es la
penalidad al empleador por no exteriorizar las
reales causas de ese despido.

Asimismo, la Recomendacién 166, simultanea con el
Convenio 158, establece en su seccion titulada “Indemni-
zacion por el fin de los servicios y otras medidas de
proteccion de los ingresos” lo siguiente:

“De conformidad con la legislacion y la prdctica nacionales,

todo trabajador cuya relacion de trabajo se haya dado por

terminada deberia tener derecho:

= (a) a una indemnizacion por fin de servicios o a otras
prestaciones andlogas, cuya cuantia se fijard en funcion,
entre otras cosas, del tiempo de servicios y del monto
del salario, pagaderas directamente por el empleador

o por un fondo constituido mediante cotizaciones de los

empleadores; o
= (b) a prestaciones del seguro de desempleo, de un régi-

men de asistencia a los desempleados o de otras formas

de seguridad social, tales como las prestaciones de vejez

o de invalidez, bajo las condiciones normales a que estdn

sujetas dichas prestaciones; o
= (c) a una combinacion de tales indemnizaciones o presta-

ciones.”

La OIT posteriormente, al emitir la Recomendacion 202
sobre los pisos de seguridad social, enfatiza como uno de los
puntos a tener en cuenta la “..seguridad bdsica del ingreso
para las personas en edad activa que no puedan obtener
ingresos suficientes, en particular en caso de enfermedad,
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desempleo, maternidad e invalidez...”. Obviamente, reco-
mienda como piso basico de la seguridad social, ademas
de los menores, los adultos mayores, la salud de todos, la
proteccidn a las personas en edad activa que no alcanzan los
ingresos necesarios, donde el desempleo es basicamente la
principal causa.

De manera resumida se puede argumentar que, en reali-
dad, la determinacién de un pago por el despido sin justa
causa es la penalidad al empleador por no exteriorizar las
reales causas de ese despido.

La contratacion y la terminacién
de los contratos

El Convenio 158 contempla, dada la naturaleza de
ciertas actividades, que las legislaciones nacionales tengan
modalidades contractuales temporales, a plazo deter-
minado, y que se adapten a ciertas necesidades que serian
muy dificiles de enumerar en un estandar laboral de
cobertura internacional, como lo son los Convenios y Reco-
mendaciones de la OIT.

En este sentido, podemos focalizar en las modalidades
contractuales en Argentina, donde vemos que hace muchos
afios existen formas de contratacidon que no involucran el
contrato por tiempo indeterminado, y que se ajustan a las

necesidades de las empresas. Estas son:!

e Contrato de trabajo a plazo fijo: dura hasta el vencimiento
del plazo convenido entre las partes. El mismo no se
puede celebrar por mas de cinco afos y las partes deben
preavisar su extincidn no menos de un mes antes de la
expiracion del plazo convenido. Si el preaviso no es en
el plazo estipulado, el contrato se entiende como por
tiempo indeterminado.

Contrato de trabajo a tiempo parcial: el trabajador
realiza tareas por menos de los dos tercios de la jornada
habitual de la actividad, y puede ser medido en horas
diarias o dias a la semana. Las contribuciones a la
seguridad social seran conforme las proporciones de la
remuneracién del trabajador.

Contrato de trabajo de temporada: se utiliza para acti-
vidades de naturaleza temporal, que se realizan en
determinadas épocas del afio. Se caracteriza por trabajo
pleno durante el periodo en cuestion, pero al finalizar
éste, el trabajador cesa en su relacién con el empleador
y este Ultimo no paga remuneraciones.

Contrato de trabajo eventual: aplica para contratar
trabajadores para la realizacién de servicios determi-
nados en la empresa, o exigencias extraordinarias pero
transitorias en las que, por algin motivo, no puede
establecerse una fecha de finalizaciéon de la misma. En
este caso, es el empleador el que debe demostrar la
condicion de eventual de la tarea para la que contrata
al trabajador.

Tasa de desocupacion desde 2003. EPH Continua
_ Total de aglomerados urbanos EPH
Porcentaje (en % de la poblacion econdmicamente activa)
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Como se observa, la aplicacidn del contrato de trabajo en
general contempla una serie de modalidades diferentes, lo
cual reduce el peso del argumento acerca de las rigideces que
fuerzan la contratacion por tiempo indeterminado. Dificil-
mente haya actividades o tareas que no se puedan adaptar a
este abanico de alternativas existentes. A partir de este marco
juridico, se hace dificil justificar una falta de adecuacién a
necesidades productivas o empresariales diferentes.

Consideraciones sobre la antigiiedad
en el puesto

La penalizacién de la decisidn unilateral de terminacion de
la relacion laboral trasciende el marco de la subsistencia del
trabajador una vez desocupado, que, si bien es importante,
no es el Unico motivo.

La antigliedad en el puesto es un acervo o un activo
con que cuentan los trabajadores, y que les incrementa
su defensa ante la decisidn unilateral. Cabe considerar
que, en una gran cantidad de actividades, especialmente
aquéllas que requieren menores calificaciones laborales o
inespecificas, el Unico modo de incrementar el salario del
trabajador es que su convenio contemple cldusulas por
antigliedad. Inclusive si no las incluye de manera taxativa o
explicita, forman parte de la negociacion entre el trabajador
y su empleador. Esto implica que, ante la eventualidad de

ser despedido, pierde la antigliedad, aunque tenga recursos
para sobrevivir hasta que consiga el préoximo trabajo. Por
otra parte, seria muy dificil que, en trabajos no calificados,
esta antigliedad sea respetada por el proximo empleador.

Desde otro punto de vista, el acumulado de antigliedad
limita al trabajador con cierta antigliedad la posibilidad
de moverse a otra empresa competidora de la actual por
una pequeiia diferencia salarial, llevando consigo ciertos
secretos comerciales, ya que cuanto mas antigiiedad tiene,
mas es su costo de oportunidad para dejar el puesto actual.
En este sentido, beneficia a los empleadores.

Que dice la experiencia internacional
sobre los despidos?

Los origenes de las indemnizaciones por despidos
(severance pay)® son mas que centenarios. Con la expansién
de los cédigos de trabajo del siglo XIX se incorporaron en los
Estados Unidos y el Reino Unido de manera legal estandares
laborales mas rigurosos, como las limitaciones al nUmero de
horas trabajadas o la completa equivalencia en la relacion
entre trabajadores y empleadores. Estas se adoptan en la
Europa continental unos afios después, e implican que las
partes involucradas pueden aceptar o rechazar ofertas,
terminar contratos y, por lo tanto, pagar indemnizaciones
en los casos de incumplimiento de esos contratos.

Conflictos laborales con paro
2006 a 2020. Segun ambito institucional del empleador
1.600
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Nota: el total de conflictos no coincide con la suma del ambito privado y el estatal, ya que los conflictos que involucran
a los dos ambitos simultineamente los contamos una vez para cada ambito.
FUENTE: FIDE, con datos del MTSS
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A mediados del siglo XX, este plano de equivalencia
contractual se va modificando —y en especial luego de la
Segunda Guerra Mundial—- para empezar a regular de ma-
nera mas favorable a los trabajadores, o sea adquiriendo
caracter tutelar, con modificaciones a los cddigos civiles,
comerciales o industriales, contemplando de forma
protectora la finalizacion de los contratos por decisiéon em-
presaria. En principio fue circunscripta al incumplimiento
del periodo de preaviso que se habia instituido como el
minimo requerimiento legal.

El segundo factor que de manera importante contribuye
a la implementacion de las indemnizaciones por despido es
la profunda reestructuracién de la industria que se produce
por la recesion de los afos treinta del siglo XX, aunque en
algunos sectores (ferroviarios) tiene su origen mucho antes.

Si bien es cierto que la cobertura ante los despidos es
anterior a los esquemas modernos de proteccidn social,
es la ampliacion del denominado “Estado de Bienestar”
el punto en el que se incorpora de manera mdas masiva,
como resultado de las denominadas buenas practicas de
los paises de mayor desarrollo relativo. En estos se fueron
ampliando las causales que gatillaban indemnizaciones por
despidos, asi como una estandarizacién y homogeneizacién
de la determinacidn de los montos a pagar. El proceso de
descolonizacion de los afios cincuenta dejé plasmado en
los nuevos territorios independientes las regulaciones
laborales de las antiguas potencias coloniales.

En los paises en los que la densidad sindical era amplia,
una serie de acuerdos en el contexto de la negociacion
colectiva a nivel de actividad, sector o industria se fueron
generando, al margen de la propia legislacion laboral.

Las indemnizaciones se disparan por distintos motivos.
Pueden ser por despido, redundancia individual, redundan-
cia colectiva o finalizacién del servicio. Estas dependen de
los codigos laborales o de convenios colectivos. Pero, en
general, se refieren al simple despido sin causa justa, que es
la forma mds comun de terminacién de contratos decidida
por el empleador.

Los montos se determinan de forma un poco mas com-
pleja, aunque hay comunalidades en las diferentes latitudes.
En general se apela al pago de un mes de salario por cada
afo de servicio, y se incluye el periodo de preaviso en la
remuneracion total. No obstante, hay un pufiado de paises
en los que no existen montos de referencia, sino que esta
situacion esta librada a la negociacidn entre las partes, para
la que, en general, se requiere la asistencia legal, cuando no
el arbitrio estatal.

Uno de los andlisis mas exhaustivos sobre la cobertura
de sistemas de indemnizaciones por despidos lo realizo el
informe del Banco Mundial “"Doing Business™ del afio 2011.
De acuerdo a este informe, que hay que sefialar plantea
como un pasivo para la facilidad de hacer negocios cualquier
tipo de regulacion laboral que reduzca los grados de libertad
de accién de las empresas, 152 paises (un 82% sobre el total
de 183 relevados), tiene algin esquema mandatorio de
indemnizaciones al despido. (Holzman et.al. 2011).

Es importante ver también los sistemas combinados, que
incluyen la indemnizacién por despido y los seguros de
desempleo, pero eso va mas alla de estas paginas.®

Despidos vy litigiosidad

Uno de los argumentos mas esgrimidos por aquéllos que
quieren terminar con las indemnizaciones por despidos
es el de la generacidn de litigiosidad laboral y la excesiva
duracién de dichos juicios. Para ello suelen enunciar el dato
sobre la totalidad de los juicios que se encuentran en los
tribunales de trabajo, lo cual es en realidad errado. De los
casi 300.000 juicios que se encuentran en los fueros de
trabajo, la mitad son por accidentes o temas de la higiene
del trabajo, no por despidos. Aproximadamente una cuarta
parte de los temas en litigio en esa Justicia son por despidos,
pero fundamentalmente (seria interesante relevarlo, pero
al mismo tiempo muy trabajoso) por diferencias en el
monto de la indemnizacién. Solo una pequefia minoria de
los mismos tiene que ver con la naturaleza del despido y/o
con pedidos de reincorporacidon del trabajador.

Las discrepancias con las remuneraciones suelen resol-
verse en el contexto de la mediacion, que opera desde
los afios noventa, basicamente porque la duracién de los
procesos legales, independientemente de la celeridad que
se les desea imponer, es inabordable por los trabajadores,
que necesitan de los fondos de la indemnizacion para poder
sobrevivir en la mayor parte de los casos, y no siempre
pueden afrontar los costos legales.

Claro que muchos de estos juicios estan auspiciados
por los sindicatos, pero esto no subsana el problema
antes planteado. Las empresas pueden extender sus
juicios laborales, ya que en general sus letrados estan
mensualizados, por lo tanto, los costos econdémicos de
este proceso suelen ser menores, en especial en periodos
inflacionarios, donde la tasa de interés judicial es menor
a la tasa bancaria, que seria el valor de referencia para
el empresario. Para el trabajador esto es exactamente al
revés, inclusive en el caso en que no necesite vivir de la
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indemnizacion.

Adicionalmente, existe un factor que reduce la duracién de
los procesos, y es el estimulo que reciben los mediadores por
los acuerdos conseguidos. El mediador recibe 1 (una) “unidad
de honorario profesional del conciliador laboral” (UHOCOL)
en el caso de finalizar la conciliacion sin acuerdo; en el caso
de un acuerdo espontaneo, o sea sin su participacion, es de
5 (cinco) UHOCOL, pero cuando se finaliza la conciliacién con
acuerdo, el honorario equivale a 11 (once) UHOCOL, lo cual
es un estimulo muy fuerte para presionar por el acuerdo al
actor mas débil o urgido en el proceso.

Es cierto que los tribunales laborales tienden a darle la
razon a los trabajadores en los casos donde el empleador
no puede ofrecer pruebas contundentes, pero esto es un
fendmeno generalizado en gran parte de los paises.

Ahora, siendo sumamente clara la legislacién en lo que
respecta a los montos a pagar, écudl es el principal factor que
lleva a la litigiosidad en los casos de despidos? Basicamente
la informalidad, sea ésta parcial o total. Mientras la relacion
laboral existe, el trabajador acepta condiciones contractuales,
gue no siempre se encuadran con la ley. En efecto, muchas
veces parte de las remuneraciones son abonadas por fuera
del recibo oficial de sueldos. Premios, comisiones por ventas,
horas extra, entre otros items, no son registrados en las
remuneraciones deltrabajador, y porlotanto, al interrumpirse
de manera unilateral la relacién laboral, las liquidaciones de
la indemnizacidn se realizan en funcién de los recibos de
sueldo y las contribuciones a la seguridad social, dotando de
un componente contencioso a la negociacién. También se da
el extremo en que el trabajador, a sabiendas o no, estd sin ser
registrado y al despedirselo se omite total o parcialmente la
indemnizacion, generando uno de los casos mas tipicos y que
se agolpan en los tribunales.

Algunos numeros sobre los
trabajadores en Argentina

En el gréfico de la pagina siguiente se observa la antigle-
dad en el puesto de los trabajadores registrados en la
Republica Argentina a junio de 2021, segun el Sistema
Integral Previsional Argentino (SIPA).

En el mismo se advierte que mas del 25% de los asala-
riados registrados en nuestro pais a junio pasado tenia
una antigiedad menor a los dos afios. La fecha es muy
relevante ya que, desde la emergencia de la pandemia, se
han prohibido los despidos, por lo que se extendid por la
obligatoriedad legal la antigliedad en los puestos.

En términos de sexo, las diferencias son importantes en
el primer afio en el puesto, donde los hombres son el 18%
en relacion al 15% de las mujeres. Esto puede tener que
ver con la naturaleza de la construccién, una gran fuente de
puestos de trabajo, que se caracteriza por su corta duracién
en el puesto y su elevadisimo indice de masculinidad.

Siendo sumamente clara la legislacion en lo
que respecta a los montos a pagar, écudl es
el principal factor que lleva a la litigiosidad
en los casos de despidos? Bdsicamente la
informalidad, sea ésta parcial o total.

Por tamafio de empresa hay pocas diferencias, salvo
en las de mas de 200 trabajadores, donde el 18% de los
trabajadores tiene 15 o mas afios en el puesto, mientras
que para las pequefias y medianas este valor es de solo el
12%. Se invierten los valores para los de menos de un afio,
ya que las de mas de 200 asalariados tienen el 15%, frente
al 19% de las de menor tamafio relativo.

La baja antigliedad promedio de los trabajadores en el
pais cuestiona, de algun modo, el sentido comun que dice
que las indemnizaciones por despido pueden llevar a la
quiebra a una empresa, ya que las indemnizaciones que
deberian pagar en el caso de despidos sin justa causa,
ajustados a los afios trabajados, no deberian ser mas de tres
o cuatro salarios, dada la antigliedad real de las dotaciones.
Seria muy util tratar de cotejar los costos de los despidos
en las empresas, en relacion a otros regulares y eventuales
que deben afrontar, como el caso de los alquileres, seguros,
amortizaciones, o las exorbitantes tasas de interés que se
enfrentan en términos reales.

Las propuestas alternativas a
la indemnizacidén por despidos

Siempre surgieron, en general desde el ambito empre-
sario, propuestas alternativas a la indemnizacion por
despidos. Algunas tuvieron éxito en sustituir el esquema,
pero en su gran mayoria cuentan con el rechazo, no solo
de los sindicatos y agremiaciones de trabajadores, sino
también desde la politica, que deberia hacerse cargo de un
tema contencioso politica y socialmente, y de implicancias
prociclicas en la economia. Obviamente, el desaliento a los
despidos en contextos de caida de la actividad econémica
se suma a la existencia de una compensacién dineraria,
que suaviza las fluctuaciones del consumo en los mismos.
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De todos modos, se dieron en el pasado reciente techos
a los montos de las indemnizaciones, conceptos no
remunerativos que se excluyen del calculo y expansion de
las causales en muchos paises.

Si bien hay sectores, como la construccién, que tienen
un fondo de desempleo contributivo con ese destino,
es fundamental sefialar que éste se basa en el caracter
temporal de las actividades vinculadas al sector. Este estd
actualmente regulado por la Ley 25.371 (Sistema integrado
de prestaciones por desempleo para los trabajadores
comprendidos en el régimen nacional de la industria de la
construccidn), que contempla como causales para acceder a
la prestacion diversos aspectos, como el cese de la relacion
laboral por parte del empleador, el cese de la relacion
laboral por fuerza mayor o por falta o disminucién del
trabajo no imputable al empleador, la extincidn colectiva
total o parcial de la relacién laboral por motivo econémico
o tecnoldgico o emergencia nacional, la extincién de la
relacion laboral por quiebra o concurso del empleador, la
expiracion del tiempo convenido o finalizacidon de la obra
o tarea asignada al trabajador, la extincion de la relacidon
laboral por contingencias acaecidas al dador individual de

trabajo que impidan la prosecuciéon de la misma obra o
tarea asignada al trabajador, la finalizacidn de la obra para
cuya construccién habia sido ocupada la mano de obra del
trabajador.

La prestacién a recibir esta definida por el periodo de co-
tizacion por parte del trabajador y garantiza distintas dura-
ciones del beneficio: aportes de 8 a 11 meses: periodo de
prestaciones de 3 meses; aportes de 12 a 17 meses: lapso
de prestaciones de 4 meses; y aportes de 18 a 24 meses:
periodo de prestacion de 8 meses.

La denominada “mochila argentina” y otras

Al calor de la campaiia electoral en algunos casos, y de
una militancia constante en otros, se han venido esbozando
algunos proyectos tendientes a eliminar la indemnizacién por
despido sin justa causa. La idea es crear, en todos los casos,
un fondo especial —al estilo del de la construccion— donde se
van acumulando mensualmente las contribuciones que seran
distribuidas en la contingencia del despido del trabajador
durante un periodo proporcional al tiempo de servicio.

Distribucion de trabajadores registrados segun antiguedad

Junio de 2021
(en % del total)

15 o mas afios
anos ; 16%

Entre 10y 15
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Entre6y 10/
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de 6 meses a
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13%
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Entre 2 y 4 afios ;
16%

Entre 4y 6 aiios ;
12%

FUENTE: FIDE, con datos de SIPA
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La principal diferencia entre los proyectos esta en la
caracteristica del fondo (si solidario o pura capitalizacién)
y el monto de la contribucién por parte del empleador.
En este sentido hay un proyecto de ley presentado que
establece una contribucién del 12% mensual para el primer
afio de trabajo y del 8% mensual para los subsiguientes,
acumulados en una cuenta individual (aunque, en honor a
la verdad, el proyecto no es muy claro).

La idea denominada la “mochila argentina” parte de un
principio solidario, para el que los empleadores contribuyen
con un porcentaje significativamente menor, desde el cual el
fondo pagara los eventuales despidos.La idea de la mochila
establece que el trabajador transporta su antigliedad entre
las diferentes empresas y puede también usar el fondo total
o parcialmente en periodos de desempleo o preservarlo
para el futuro, reforzando su jubilacién al final.

La mochila también habla de una alicuota variable de
acuerdo de los niveles de rotacién de la empresa, lo cual
puede parecer atinado, pero es muy complejo a la hora
de implementar y segmentar a las mismas. La rotacion de
las empresas, en promedio, no refleja cabalmente lo que
sucede hacia adentro de las diferentes segmentaciones por
calificacién profesional.

Los problemas puntuales de esta idea son muchos, y
trataremos de resaltar los mas obvios y problemdticos. En
primer lugar, transforma un costo eventual (el despido de un
trabajador) en un gasto fijo sobre el plantel de trabajadores.
Es sabido que las empresas, al menos contablemente,
crean fondos de previsiones por despidos, pero ellas
mismas disponen de esos recursos, por lo menos hasta la
eventualidad del despido.

En segundo lugar, incrementa la rotacién espuria de
trabajadores, en particular la de trabajadores de menores
capacidades técnicas. Desde que la antigliedad es la
principal forma de promocién salarial de gran parte de los
trabajadores no-calificados, se incentivan sin restricciones
los despidos por el mero objetivo de reducir en algunos
puntos los costos salariales, en especial en periodos de
menor nivel de actividad econdmica.

En tercer lugar, desalienta la inversiéon en desarrollo de
capacidades de los trabajadores, ya que los mismos tienen
una menor esperanza de permanencia en la empresa y
fomenta entonces la competencia entre empleadores por
“robar” trabajadores de la competencia, en particular de
empresas que invirtieron en formacién profesional de sus
planteles.

Acuerdos paritarios y clausulas de revision
Ano 2021
Porcentaje (en % de aumento salarial)
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FUNDACION DE INVESTIGACIONES PARA EL DESARROLLO

Pagina 37



En cuarto lugar, desprotege a los trabajadores de mayor
edad y mayores remuneraciones, induciendo su reemplazo
por trabajadores mds baratos, dada la menor antigliedad.

En quinto lugar, “premia” a los empleadores que tienden
a tener una mayor rotacion de trabajadores, en detrimento
de los que privilegian la estabilidad. Se vio que la antigliedad
promedio es diferente de acuerdo a los sectores, los
tamafios de empresas o la antigliedad de las mismas, por lo
qgue una medida de este tipo dificilmente se ajuste a todas.

En sexto lugar, transfiere hacia toda la sociedad las
decisiones —acertadas o no— de los empresarios en tanto
individuos vy, en relacion a los trabajadores, ese peso se
acrecienta en el caso de un fondo solidario, que diluye las
responsabilidades.

Por ultimo, reduce la necesidad de regulacién de las
formas no tradicionales de empleo, que se han venido
multiplicando con la aparicidon de las nuevas tecnologias,
Yy que requieren instrumentos inéditos y originales de
proteccion del trabajo y limitacidn de los abusos.

A modo de conclusion

Los intentos de eliminar las indemnizaciones por
despidos sin justa causa tienen diversos fundamentos, pero
mayoritariamente son incrementar los grados de libertad
de accion de los empresarios y el disciplinamiento de la
fuerza de trabajo ante cualquier situacion.

La legislacion argentina permite afrontar situaciones
inesperadas de diversas formas. Existen los procedimientos
preventivos de crisis, las reducciones de turnos y horas
trabajadas por caidas justificadas en la actividad econémica,
las reducciones al 50% de las indemnizaciones y hasta las
quiebras. Todas ellas son formas de afrontar situaciones
que, si bien ajenas al trabajador, son atendibles desde el
punto de vista empresario. En algunas de ellas inclusive
se puede apelar al apoyo del Estado con programas como
el REPRO, créditos sobre ndmina salarial, etc. como modo

Notas

de sostener no solo la empresa, sino el nivel de empleo y
remuneraciones de los trabajadores. Claro que todo esto
requiere la exteriorizacion de las condiciones de la empresa,
algo a lo cual los empresarios son poco afectos.

Los fundamentos econdémicos que se argumentan son mas
bien débiles. Dan a las erogaciones laborales una entidad
en relacién a los otros costos que estd sobredimensionada.
El trabajo es la variable de ajuste dentro de la ecuacion
de la rentabilidad. Otros gastos y costos no se ponderan
de igual modo, a pesar de que muchas veces son mas
significativos que la némina salarial. Esto es el resultado
del quiebre que sufrié la articulacion entre capital y trabajo
durante el periodo de sustitucion de importaciones, donde
los salarios que se pagaban a los trabajadores constituian
—directa o indirectamente— el principal factor dinamizador
de la demanda doméstica. Hoy, al estar el foco puesto en la
competitividad internacional mds que en la productividad
doméstica y en aumentar las cantidades, la Unica variable
de ajuste, ademds de los impuestos, son los salarios.
Se pondera mas el nivel de los salarios en los paises
compradores o competidores que el poder de compra de
los locales. Este no es un fendmeno argentino. Sucede en
todo el mundo, solo que en un pais donde las regulaciones
del mercado de trabajo y la proteccion de los asalariados
ha sido tradicional, cualquiera de estas medidas implica un
retroceso, dificil de implementar sin conflictos. Mas aun
con eventuales promesas inverificables.

Hace unos dias se publicaron los resultados de la
Encuesta Permanente de Hogares del tercer trimestre de
2021, periodo de pandemia y de notable inestabilidad
econdmica. Los resultados son bastante auspiciosos,
no tanto en lo que respecta al sendero de crecimiento,
sino también al ritmo de reduccion del desempleo.
Esto desmiente el mito urbano de que las empresas
no contratan trabajadores por las restricciones a los
despidos. Asimismo, reafirma la “racha” de crecimiento
del empleo mas extraordinaria del pais entre el 2003 y el
2009, con aumento de los salarios reales y en un contexto
de limitaciones a los despidos. La evidencia se ignora,
simplemente, por motivos ideoldgicos.

(1) https://www.argentina.gob.ar/trabajo/guiadecontratacion accedido 22/12/21

(2) Para un andlisis pormenorizado sobre el tema ver Asenjo, A. y C. Pignatti (2019) Unemployment insurance schemes around the
world: Evidence and policy options. OIT Research Department Working Paper No. 49

(3) Holzmann, R. et al. 2011 “Severance Pay Programs around the World: History, Rationale, Status, and Reforms” IZA DP 5731, Berlin.

Alemania

(4) World Bank “Doing Business” 2011 Ver anexo Employing Workers. Tabla final muestra el periodo de preaviso en promedio y los
costos de los despidos en semanas de salarios en promedio para trabajadores con 1, 5y 10 afios de servicios
(5) Para mayor informacidn sugerimos ver el citado documento de Asenjo y Pignatti (2019)
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Actividad economica nacional y provincial
Seguimiento de indicadores relevantes

Sector Unidad 2018 2019 2020 2021
| Trim I Trim 1l Trim Oct. Nov. Dic.
TOTAL NACIONAL
EMAE Vari.a % -2,5 2,2 -9,9 29 17,9 14,0 6,7 - -
Actividad Industrial Var i.a % -5,0 -6,3 -7,6 12,7 33,6 12,2 43 - -
Construccion Vari.a % 0,8 -7.9 -19,5 42,4 86,8 18,1 8,3 - -
Comercio interno  Var i.a % ventas -6,2 -11,6 -22,9 0,7 26,3 12,1 -1,1 2,8 -
CAPITAL FEDERAL
Autos Miles de patentamientos 107,9 81,7 59,3 20,7 17,4 18,0 57 57 4,1
Vari.a % 21,5 24,2 -27,5 28,3 67,3 13,9 -109 112 31
Motos Miles de patentamientos 128,3 17,4 16,6 43 43 54 18 1,7 13
Vari.a % -6,4 -86,4 5,0 19,3 30,2 59 -0,6 11,3 152
Viviendas Miles de escrituras 55,9 334 18,8 5,6 6,7 78 2,6 2,8 -
Vari.a % -11,8 -40,2 -43,2 32,8 218,1 78,7 1,8 13,2 -
BUENOS AIRES
Metalmecanica  Vari.a % -2,4 -6,7 -16,7 9,2 35,9 19,6 11,8 9,9 -
Cemento Miles de tn. 2.884,9 2.776,0  21.174,0 626,0 689,0 767,0 2805 2791 -
Vari.a % -19,5 -6,9 21,7 28,9 84,0 29,1 16,7 9,5 -
Autos Miles de patentamientos 2429 134,0 117,7 335 26,4 26,7 7,6 8,0 47
Vari.a % -15,6 -44.8 -12,2 26,8 53,7 -3,3 -324 -208 -248
Motos Miles de patentamientos 240,9 88,3 74,2 26,4 233 32,1 11,2 1,1 9,2
Vari.a % -16,1 -40,8 -48,0 35,8 96,9 49,0 33,8 59,7 50,3
Trigo (1) Mill. ha. sembradas 2,0 2,6 2,8 2,7
vari.a % 15,3 27,6 8,5 -4,3
Mill de tn. Cosechadas 74 9,5 10,2 10,2
vari.a% 27,4 28,1 7,7 0,0
Molienda de trigo Miles de tn. 2.739,2 3.089,6 3.093,9 721,2 808,7 8356 2465 2252 -
Vari.a % -5,6 12,8 0,1 6,3 24 1,6 4.1 34 -
Soja (1) Mill. ha. Sembradas 5,7 5,6 53 52
vari.a % -8,1 1,1 -6,7 -7,3
Mill de tn. Cosechadas 12,6 13,1 15,0 12,3
vari.a% -28,2 4,3 14,0 -4,2
Aceite de soja Miles de litros 298,9 288,6 266,0 27,5 304 53,0 28,3 25,3 -
Vari.a % -36,5 -35 7.8 11,5 -66,8 -38,7 26,6 5,6 -
Aceite de girasol Miles de litros 625,7 7415 582,9 139,6 289,6 194,7 44,0 47,0 -
Vari.a % -1,6 18,5 214 19,3 25,3 14,0 225 108,3 -
Carne vacuna (2) Miles de cabezas faenadas 4.708,5  4.871,1 4.909,6 11131 1.108,2 1.158,0 3720 3842 -
Vari.a % 6,6 3,5 0,8 -2,2 -10,0 -7,5 -139  -10,3 -
Viviendas Miles de escrituras 119,6 83,6 55,9 15,8 20,6 22,9 7.4 8,7 -
Vari.a % -6,8 -30,1 -33,1 75,1 792,0 37,8 -8,5 18,4 -

(1) Estimaciones en base a la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR). (2) Estadisticas nacionales, % de variacion provincial. (-) Proxima a publicar.

FUENTE: FIDE con datos de fuentes oficiales y privadas.

La reproduccion total o parcial del contenido de esta revista esta permitida tnicamente indicando
a FIDE como fuente.
Las notas de opinion reflejan la posicion de sus autores, y no necesariamente la de la Fundacion.
Fotomecanica e Impresion: Altuna Impresores - Doblas 1968. CABA
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