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Datos básicos de la economía argentina 

                                                       2021
 I trim. II trim. III trim. Oct. Nov. Dic.

P.I.B Total(% igual período del año anterior) 2,9 17,9 11,9 6,7(*)         s/i         s/i
P.I.B Agropecuario(% igual período del año anterior)  4,0 -3,9 -0,8 -1,6(*)         s/i         s/i
P.I.B Industria(% igual período del año anterior) 11,6 32,4 12,7 4,9(*)         s/i         s/i
Formación bruta de capital fi jo(% igual período del año anterior) 38,7 77,4 21,2         s/i         s/i         s/i
P.I.B Total(en millones de pesos corrientes) 37.158.106 46.672.318 48.026.596         s/i         s/i         s/i
      
Tipo de cambio nominal (peso/dólar) 94,12 99,59 102,66 104,77 105,83 107,44
      
Exportaciones(millones de dólares) 15.407 19.966 22.921 6.848 6.164         s/i
Importaciones(millones de dólares) 12.876 15.723 17.355 5.247 5.767         s/i
Saldo comercial(millones de dólares) 2.531 4.243 5.566 1.601 397         s/i
Balance de la cuenta corriente(en millones de dólares) 541 2.442 3.287         s/i         s/i         s/i
Deuda externa(millones de dólares) 353.510 354.029 351.409         s/i         s/i         s/i
Términos de intercambio(2004=100) 147,5 143,8 141,6         s/i         s/i         s/i
Total reservas internacionales(millones de dólares) 39.593 42.366 42.911 42.817 41.530 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 5.224.252 5.844.571 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 33,4 33,2 33,3 33,5 33,4
      
Recaudación 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         s/i
Intereses de la deuda(en millones de pesos) 85.124 190.649 187.321 67.926 107.436         s/i
Resultado fi nanciero(en millones de pesos)  -154.273 -329.598 -119.299 -277.094 -242.089         s/i
      
Precios al consumidor (en tasa de variación) 13,0 11,0 9,3 3,5 2,5 3,8
Precios al por mayor (en tasa de variación) 16,3 11,5 7,7 2,8 2,9         s/i
Precios costo de la construcción (en tasa de variación) 10,6 11,5 10,4 3,9 2,1         s/i
      
Tasa de actividad (% de la población total) 46,3 45,9 46,7          -          -          -
Tasa de empleo (% de la población total) 41,6 41,5 42,9          -          -          -
Tasa de desocupación (% de la PEA) 10,2 9,6 8,2          -          -          -
Tasa de subocupación (% de la PEA) 11,9 12,4 12,2          -          -          -

(*) Provisorio. s/i: Sin información. (*) I bimestre datos de EMAE.        
FUENTE: FIDE, con datos de fuentes ofi ciales y privadas. 
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Acuerdo con el FMI: 

sin demasiados márgenes para la dilación  

La economía argenƟ na cerró el año 2021 con una recuperación en torno al 
10% que le permiƟ ó compensar la pérdida sufrida en la acƟ vidad económica 
durante la fase más críƟ ca de la pandemia. En el año que se inicia la 
conƟ nuidad del crecimiento estaría garanƟ zada por el sesgo expansivo de la 
políƟ ca fi scal y monetaria, la progresiva recuperación del consumo interno, la 
fortaleza exhibida por la inversión y la persistencia de condiciones favorables 
para la demanda de exportaciones. 

Sin embargo, los espacios para que esa expansión se materialice en 
un contexto de progresiva desaceleración infl acionaria se encuentran 
severamente condicionados por el frente externo. Es diİ cil pensar que en el 
corto plazo tal trayectoria favorable de la economía real pueda conƟ nuar 
si no se logra despejar la incerƟ dumbre fi nanciera y del sector externo 
asociadas a los vencimientos de deuda con el FMI. 

Como tantas otras veces en la historia argenƟ na, la dinámica fi nanciera 
y del sector externo vuelven a estar embretadas por un elevado nivel de 
endeudamiento sin contraparƟ da, hijo esta vez de la políƟ ca de desregulación 
comercial, fi nanciera 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 desembolsó una cifra récord de recursos 
cuyo principal desƟ no fue fi nanciar la fuga de capitales.  Transcurridos 
veinte años de la crisis de 2001, asisƟ mos a una encrucijada generada por 
las mismas políƟ cas. El nivel de los pasivos asumidos con el FMI obliga a 
una reestructuración que despeje los próximos años de pagos de deuda y 
permita maximizar el uso de los dólares para fi nanciar el proceso de inversión 
necesario para modifi car nuestra estructura producƟ va.

Tales transformaciones llevan Ɵ empo de maduración. En lo inmediato, los 
márgenes para atravesar esta coyuntura económica 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 situación de debilidad. La incerƟ dumbre 
en torno al cierre de la negociación también está afectando directamente el 
proceso de formación de precios. 

Habiendo el Gobierno descartado la aceptación de condicionalidades que 
han sido habituales en los acuerdos con dicho organismo –liberalización 
de controles, salto devaluatorio o reformas estructurales–, la velocidad de 
la trayectoria fi scal parece ser la principal diferencia entre la propuesta 
argenƟ na y lo exigido por la insƟ tución. Se trata a nuestro juicio de una 
diferencia que no compromete los objeƟ vos centrales de garanƟ zar 
crecimiento, creación de empleo formal y mejorar la distribución del ingreso. 

Sin subesƟ mar el corset al despliegue de la economía argenƟ na provocado 
por la carga de la deuda heredada ni el signifi cado de tener nuevamente 
al FMI monitoreando la economía argenƟ na, las prioridades del desarrollo 
trascienden ampliamente la letra del acuerdo. El gran desaİ o es plantear 
una agenda de industrialización, autoabastecimiento energéƟ co, cambio 
tecnológico y diversifi cación exportadora que garanƟ ce las condiciones 
materiales necesarias para la estabilización macroeconómica, el crecimiento 
sostenible, la generación de empleo y una distribución más equitaƟ va del 
ingreso a lo largo y ancho de nuestro territorio.
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La movida del 

verano 

ANALISIS DE LA COYUNTURA 

La ArgenƟ na atraviesa una extraña dicotomía entre, por 
un lado, las buenas señales provenientes de la economía 
real y, por otro, una marcada incerƟ dumbre fi nanciera 
vinculada a la negociación con el FMI.

El equilibrio entre estas dos dimensiones no está garan-
Ɵ zado. Lo fi nanciero y lo real no pueden marchar por 
carriles independientes de modo indefi nido. En la medida 
en que las defi niciones sobre la refi nanciación se dilatan y 
la incerƟ dumbre se acentúa, la acƟ vidad económica podría 
verse afectada. 

Comencemos con la economía real. Para comienzos de 
2022, la acƟ vidad económica conƟ núa expandiéndose. 
Como anƟ cipábamos, los números de la temporada de ve-
rano serán récord. 

Un conjunto de políƟ cas explica este nuevo impulso en la 
recuperación. En primer lugar, el régimen macroeconómico 
indica un elevado costo para veranear en el exterior. En 
segundo lugar, el plan de promoción de turismo local 
mediante el programa Pre-viaje ha funcionado con un 
incenƟ vo extra. Según información ofi cial, el benefi cio será 
uƟ lizado 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 
infl acionario. 

El dato novedoso del úlƟ mo mes pasa por el rebrote de 
contagios de coronavirus. Al igual que el resto de los países 
occidentales y de la región, la ArgenƟ na está atravesando la 
tercera ola. El elevado nivel de vacunación de la población 
y la menor severidad de la variante ómicron hacen que, en 
la medida en que los indicadores de saturación del sistema 
sanitario se mantengan en niveles bajos de ocupación de 
camas, no se esperen restricciones que afecten la dinámica 
de la acƟ vidad que se viene registrando en los úlƟ mos 
meses.  

Igualmente, tantos casos Ɵ enen un correlato en el sector 
real. Se observan difi cultades producƟ vas y de atención 
en los servicios a causa del aislamiento y los contagios de 
trabajadores y trabajadoras. 

Para octubre los datos de acƟ vidad económica reportados 
por INDEC en el EMAE indican un crecimiento del 6,4% 
respecto al mismo mes de 2020. En la comparación contra 
octubre de 2019, la economía se encuentra casi al mismo 
nivel, con una leve caída del 0,6%. En el acumulado la 
acƟ vidad económica registra un aumento del 10,4% respec-
to al año anterior. Las mejores performances conƟ núan 
siendo las de la industria y la construcción. Bastante por 
detrás vienen las acƟ vidades de esparcimiento y consumo 
masivo, aún afectadas por la pandemia.

Analicemos ahora la situación fi nanciera. Decíamos que 
la gran incerƟ dumbre que atraviesa la coyuntura Ɵ ene que 
ver con la falta de defi niciones 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 

La negociación con el FMI
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organismo no se cumplió. Las negociaciones conƟ núan.

A nivel políƟ co local, el Gobierno presentó detalles 
de la negociación frente a gobernadores, empresarios y 
sindicalistas. En estos encuentros se buscó recoger apoyos 
y preparar el terreno para lo que posteriormente debería 
ser el envío al Congreso del proyecto plurianual y alguna 
parte del memorándum técnico. 

Esta es una segunda dimensión en la que tampoco hay un 
camino allanado. Tales difi cultades políƟ cas se observaron, 
por ejemplo, en la negociación 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 diálogo e intercambio con la oposición, incluso 

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

Una tercera dimensión de incerƟ dumbre pasa por la 
políƟ ca 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 anƟ cipo de esto se observó hace unas semanas, 
cuando se conoció la evaluación ex post del Programa de 
Acceso Excepcional (EPE, por sus siglas en inglés) al crédito 
stand-by de 2018. Allí 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 situación, no 
es cierto que asuma culpas y que tenga una mirada más 
benevolente sobre la situación actual de lo que la tuvo con 
el gobierno anterior (ver grisado de páginas 9 y 10). 

No perdamos de vista el contexto en el cual nos 
encontramos. Tal es la gravedad de la situación heredada, 
producto del desmanejo del sector externo por parte de la 
gesƟ ón neoliberal, que, como otras veces en la historia, la 
dinámica fi nanciera y del sector externo vuelven a depender 
de las resoluciones del FMI. 

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC

2004 = 100

Tal es la gravedad de la situación heredada, 
producto del desmanejo del sector externo 
por parte de la gesƟ ón neoliberal, que, 
como otras veces en la historia, la dinámica 
fi nanciera y del sector externo vuelven a 
depender de las resoluciones del FMI.

Indicador Mensual de la Actividad Económica (EMAE)
Evolución 2017-2021  

(indice 2004=100)
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habría una mayor disponibilidad de reservas. 

Desde la perspecƟ va del Gobierno, en cambio, hay un 
efecto favorable entre crecimiento y recaudación en el 
senƟ do que un crecimiento más acelerado favorecería el 
sendero de convergencia al superávit fi scal. Además, hay 
equilibrio social que debe ser tenido en cuenta. Interrumpir 
el sendero de crecimiento podría generar problemas 
sobre la legiƟ midad del acuerdo y todo el proceso de rees-
tructuración.

Será clave seguir de cerca este aspecto para ver cómo 
termina de cerrarse el acuerdo. Es de esperar, como en 
cualquier proceso de negociación, 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, adverƟ mos sobre la letra chica del con-
venio. Consideramos muy importante seguir de cerca la 
forma fi nal en la se arƟ culará la estructura de pagos vigen-
tes, el monitoreo de “metas cuanƟ taƟ vas” y, en el caso de 
algún incumplimiento, los plazos para saldarlo.

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

La propuesta argenƟ na presentada hasta el momento 
indica una consolidación fi scal gradual, una políƟ ca 
monetaria menos expansiva (reducción del fi nanciamiento 
del BCRA al Tesoro y tasas de interés reales posiƟ vas), 
un abordaje mulƟ causal del problema infl acionario (que 
incluye acuerdos de precios-salarios) y una administración 
del sector externo con vigencia de las regulaciones cambia-
rias y superávit comercial para acumular reservas.

El nuevo acuerdo no tendría pre-requisito de devaluación, 
ni una implementación de reforma laboral alguna o sobre 
jubilaciones ni ajuste fi scal brusco que pongan en peligro la 
recuperación. 

Según se dijo, el punto de mayor diferencia Ɵ ene que ver 
con la velocidad del sendero fi scal. El FMI pretende que se 
alcance un superávit para 2024 y el Gobierno plantea un 
sendero más gradual hasta 2027. 

La cuesƟ ón fi scal no se limita solo a lo presupuestario, 
sino que se conecta con la cuesƟ ón del fi nanciamiento, el 
crecimiento y las reservas. 

Desde la perspecƟ va del FMI, un menor défi cit genera 
una mejora en la capacidad de repago mediante una 
menor presión sobre el fi nanciamiento y el endeudamiento 
en moneda local y, dado que el crecimiento sería menor, 

Millones 
de dólares

Vencimientos  de capital e intereses en moneda extranjera
Año 2022

(en millones de dólares)

Nota: vencimientos  de capital neto letra intransferible del BCRA
FUENTE: FIDE, con datos de la Secretaría de Finanzas
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El Directorio del FMI evaluó el stand-by de 2018. 

¿Influye en la negociación en curso?
FIDE

Durante diciembre úlƟ mo el FMI hizo público su infor-
me de evaluación ex post (EPE, por sus siglas en inglés) 
del crédito stand-by de 2018 a la ArgenƟ na. Esto Ɵ ene 
aspectos relevantes de conexión para lo que es la nego-
ciación en curso. 

Consideremos el contenido de este informe. En primer 
lugar, debe adverƟ rse que no se trata de una invesƟ ga-
ción 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 excepción por su magnitud o condiciones, 
como fue el caso argenƟ no, en la que se evalúa lo suce-
dido.

En segundo lugar, el organismo reconoce que el acuer-
do no cumplió los objeƟ vos pautados. Y esto se men-
ciona explícitamente y en varias oportunidades. Entre 
los objeƟ vos del programa se encontraba restablecer 
la confi anza de los mercados, reducir los desequilibrios 
externos y fi scales, bajar la infl ación y proteger a los seg-
mentos más vulnerables de la población. A las vistas está 
que esto no pasó. 

En tercer lugar, a propio resguardo del FMI, se afi rma 
que todos los procedimientos formales fueron correcta-
mente cumplidos. Es decir, el Fondo se autoexcluye de 
cualquier irregularidad en el otorgamiento o aprobación 
de dichos desembolsos. Y a pesar de que algunos miem-
bros del Directorio indicaron como relevante la cuesƟ ón 
de las “subjeƟ vidades en la valoración de las metas de 
monitoreo cuanƟ taƟ vas” y “la capacidad de repago”, 
este antecedente no prosperó. La cuesƟ ón fue saldada 
de plano. Diİ cilmente pueda volverse sobre este tema 
en el futuro.  

En cuarto lugar, se reconoce que el Ɵ po de cambio se 
encontró fuertemente presionado por la liberalización 

de capitales y el peso de la deuda privada. Esto generó 
un deterioro de las reservas y una infl ación que superó 
ampliamente los pronósƟ cos opƟ mistas presentados en 
todos los casos. 

A modo de ejemplo, en las primeras proyecciones del 
FMI se indicaba que, para 2019, la economía argenƟ na 
crecería un 2,8%. Luego de 4 modifi caciones, el Fondo 
diagnosƟ caba que la acƟ vidad se contraería un -1,3%. 
Finalmente el pronósƟ co no se cumplió: en 2019 la acƟ -
vidad cayó un -2,3%. 

De manera similar sucedió con la esƟ mación de la deu-
da pública como porcentaje del PIB, la infl ación, el défi cit 
fi scal y las reservas.

En el caso parƟ cular de las proyecciones sobre reser-
vas, las mismas sobresalen por las diferencias entre lo 
esƟ mado y la realidad. En la primera versión del acuerdo, 
el FMI esƟ maba un nivel de reservas de 75,0 mil millo-
nes de dólares y creciendo. Luego esa proyección se fue 
reduciendo sistemáƟ camente. En la úlƟ ma revisión de 
2019 el organismo indicó que las reservas se ubicarían 
para fi nes de ese año en 59,7 mil millones de dólares. Sin 
embargo, el pronósƟ co nunca se cumplió y el saldo de 
reservas fue de 44,8 mil millones de dólares. 

Es decir, el organismo sistemáƟ camente erró las pro-
yecciones por excesivamente opƟ mistas.

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

Como dato posiƟ vo, se indica que deben ser atendi-
das las circunstancias de cada país y otorgar grados de 
discrecionalidad a las políƟ cas macroeconómicas. Esto 
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conecta con la vigencia de controles cambiarios. 

Sin embargo, y como negaƟ vo, se enfaƟ za sobre la in-
corporación de supuestos realistas y un monitoreo más 
cercano sobre el día a día, especialmente en el caso de 
un acuerdo de acceso excepcional. Es decir, pautas más 
exigentes para las proyecciones macroeconómicas y de 
défi cit fi scal.

Desde FIDE no creemos que este informe sea un pun-
to de infl exión en las negociaciones. No se le pueden 
pedir peras al olmo. Se trata del FMI evaluando su pro-
pio accionar. Y aunque indica errores en su propio abor-

Falsas promesas
Proyecciones del FMI versus comportamiento de la economía real    
 
 Proyección 2016 2017 2018 2019 2020 (*)

Crecimiento (var % i.a.) Real -1,82  2,9  -2,5  -2,3  
 Proy. Art 4 2017 -2,2 2,8  2,5  2,8  3,1 
 Proy. SB 1  -1,8 2,9  0,4  1,5  2,5 
 Proy. SB 2 -1,8 2,9  -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  1,1 

Infl acion (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 

Defi cit fi nanciero 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  -3,9  -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 dólares) Real 39,30  55,1  65,7  44,8  43,5 
 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=revisión de artículo cuarto año 2017 
FUENTE: FIDE con datos de FMI y MECON      

daje y sugiere algunas miradas frescas sobre el tema de 
la regulación fi nanciera, es más de lo mismo. 

Diİ cilmente pueda hacerse valer cualquiera de estas 
consideraciones más allá de lo que ya se sabe. Esto es, 
por un lado, convalidar que los controles cambiarios son 
una herramienta fundamental para la estabilidad macro. 
Por otro, que es necesario que el sendero de convergen-
cia fi scal sea moderado. Igualmente, el Fondo es el Fondo. 
Aspectos como la noción de “realismo” de los supuestos, 
“monitoreo más cercano” y evitar los “tratamientos ex-
cepcionales”, indican algunas exigencias a nivel Directorio 
más fuertes de lo que inicialmente se esperaba.
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de dólares (a pagarse el 28 de enero). Luego, durante el mes 
de febrero siguen pagos a organismos internacionales y al 
FMI por 380 millones de dólares. Finalmente, en el mes de 
marzo aparecen pagos por casi 2.900 millones de dólares 
con el FMI y 2.100 millones de dólares con el Club de París. 
A parƟ r de allí los vencimientos con el FMI se aceleran, 
alcanzando un total anual para 2022 de 18.900 millones de 
dólares, contando capital e intereses.

Aunque los niveles de reservas son ajustados, los esƟ ma-
mos sufi cientes para enfrentar los vencimientos de enero 
y febrero. No así los pagos de marzo y meses siguientes. 
Agotados los saldos de DEG, y aún con perspecƟ vas favo-
rables sobre ingreso de dólares de la cosecha de trigo, 
las reservas quedaron al límite de la oferta mínima de 
dólares para atender la recuperación. A modo de ejemplo, 
cumplir con el FMI implicaría desƟ nar casi un 30% de las 
exportaciones brutas anuales de 2022 solo a pagarle al or-
ganismo. Algo imposible de hacer.

Dólar, fi nanciamiento y tasas 
¿precondiciones para un acuerdo?

Resulta interesante considerar tres conexiones de la 
políƟ ca económica con lo que es la negociación con el FMI. 

La primera de ellas Ɵ ene que ver con la políƟ ca cambiaria. 
La segunda, con el fi nanciamiento del défi cit fi scal y la 
tercera, con la políƟ ca de tasas de interés.  

Por el lado cambiario, y tras la fi nalización del proceso 
electoral, el BCRA dejó de operar sobre la coƟ zación del 
dólar MEP o dólar bolsa. La postura mayoritariamente 
vendedora resultó en una fuente no menor de pérdida de 
reservas, que se esƟ ma en torno a los 2.500 millones de 
dólares. Esto cerró una brecha entre la coƟ zación del dólar 
MEP y el resto de los dólares fi nancieros, como el dólar 
contado con liquidación, dólar SENEBI u otros.

Además, la políƟ ca de deslizamiento cambiario del dólar 
ofi cial aceleró su ritmo. Esto es: va acompañando más de 
cerca la dinámica de los precios, aunque sin ser un factor 
acelerador de la infl ación. 

Y si bien esta estrategia aún indicaría un sendero de 
apreciación para el Ɵ po de cambio real, sería mucho más 
suave. Además, el dólar se encuentra en niveles altos en 
términos históricos, cosa que permite hacerlo sin grandes 
tensiones.

  
Medido contra todos nuestros socios comerciales, el valor 

del Ɵ po de cambio real mulƟ lateral actual es similar al de 

FUENTE: FIDE, con datos del BCRA

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

(en variación % diaria)Porcentaje
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Porcentaje

2011. Asimismo, frente al dólar de EE.UU. la compeƟ Ɵ vidad 
bilateral es similar a la de 2009. Cualquier medición contra 
algunos de los dólares fi nancieros implicaría un valor de Ɵ po 
de cambio real superior al de la salida de la converƟ bilidad.

Por el lado fi scal, el sector público cerró el año con un 
buen desempeño en las colocaciones de deuda. Finalizado el 
proceso el electoral, ha logrado recomponer el raƟ o de roll-
over en porcentajes iguales o mejores que los registrados 
hasta junio de 2021. Ello se dio por una combinación de 
la ampliación de instrumentos indexados, como los bonos 
CER y los dollar linked, y una leve mejora en las tasas de 
colocación de los bonos a tasa fi ja.

En el balance anual, la Tesorería consiguió un fondeo neto 
de alrededor de 730.000 millones de pesos, que equivale a 
un raƟ o de roll-over de los vencimientos anuales del 121%. 
Los adelantos transitorios y uƟ lidades del BCRA alcanzaron 
los 2.100.000 millones de dólares. 

La expectaƟ va ofi cial era que la relación entre emisión 
monetaria y fi nanciamiento del mercado se encontrara 
relaƟ vamente equilibrada. Sin embargo, y a pesar de que 
en el úlƟ mo trimestre el raƟ o de colocaciones mejoró, 
el fi nanciamiento del défi cit estuvo mayoritariamente 

sostenido por el BCRA. El défi cit fi scal se cubrió en un 65% 
con el BCRA y en un 35% con el mercado aún cuando se 
sobrecumplirá la meta fi scal, hecho que terminó redu-
ciendo el peso de asistencia monetaria del Banco Central 
al Tesoro.

Y si bien el fi nanciamiento con el mercado no es en sí 
mismo una fuente virtuosa de fondeo del sector público, lo 
que suceda con ello Ɵ ene relevancia en el marco del debate 
del acuerdo con el FMI. 

De cara a 2022, será clave poder profundizar el desempeño 
de las colocaciones de deuda durante los úlƟ mos meses 
de 2021. En especial, considerando la forma que tendrá 
el défi cit fi scal a lo largo del año que comienza. La Ley de 
Movilidad Jubilatoria indica que el gasto corriente se indexa 
al ritmo de una infl ación de 6 meses atrás. Si la infl ación 
disminuye, esto hará que las necesidades fi nancieras se 
vean más abultadas hacia la primera mitad de 2022 y menos 
para la segunda mitad (las jubilaciones deberían aumentar 
en términos reales en los primeros seis meses del año).

Finalmente, por el lado fi nanciero, el BCRA decidió 
subir levemente la tasa de interés de referencia de la 
políƟ ca monetaria y modifi car los plazos de licitación 

Emisiones y pagos de deuda en pesos y % de refinanciación
Evolución comparada

(en millones de dólares y en %)
Millones 
de pesos

Nota: Vencimientos y ratio de roll-over estimado 
FUENTE: FIDE, con datos de MECON
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de instrumentos. Según informó en un comunicado, se 
aumentará en “2 puntos porcentuales de la tasa de interés 
de la LELIQ a 28 días de plazo, pasando de 38% a 40% 
anual”; y se informa “la creación de una nueva LELIQ a 180 
días de plazo, cuya tasa se fi ja en 44% anual y se eliminan 
progresivamente los pases pasivos, a 7 días conƟ nuando en 
vigencia los concertados a 1 día”.

El objeƟ vo es llevar los rendimientos de instrumentos en 
pesos a valores cercanos a los de la infl ación. Asimismo, con 
la modifi cación de plazos y el lanzamiento de LELIQ a 180 
días 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 tendrá incidencia sobre 
el endeudamiento privado, elevando el costo fi nanciero 
a empresas y consumidores. Sin embargo, existen me-
canismos de fondeo vigentes que permiten el acceso de 
PyME a líneas de crédito especiales, muchas de ellas por 
debajo de la infl ación. 

En segundo lugar, se espera que se logre arƟ cular esta 
políƟ ca de tasas con el objeƟ vo de fi nanciamiento del Tesoro 
mencionado anteriormente. Es decir, compaƟ bilizar el 
efecto posiƟ vo sobre la liquidez del alargamiento de plazos 
de instrumentos, con el efecto restricƟ vo de una mayor tasa. 
El costo de endeudamiento de la Tesorería posiblemente 
aumente, aunque la performance de refi nanciación podría 
conƟ nuar mejorando. 

Todo ello se trata, aún, de disposiciones en el margen. 
Para generar un cambio sustancial en la preferencia de 
fi nanciamiento bancario por instrumentos del BCRA, debe-
ría haber una normaƟ va que acompañe las tenencias de 
portafolio de LELIQ versus letras de la Tesorería.

Balance 2021, perspecƟ vas 2022

Al fi nalizar un año y comenzar uno nuevo, es oportuno 
hacer un balance de lo ocurrido. Asimismo, plantear las 
perspecƟ vas del 2022 que comienza.

El año 2021 estuvo marcado por la recuperación de 
la acƟ vidad tras el fuerte impacto de la pandemia, la 
aceleración de la infl ación y el punto pendiente del acuerdo 
con el FMI.

En cuanto a la economía real, 2021 cerrará con un 
crecimiento superior al 10%. Esto implica que, en menos de 
un año, la economía argenƟ na lograría recuperar el impacto 

de la pandemia. De cara a 2022, esto dejará un piso de 
acƟ vidad inercial elevado que terminará favoreciendo el 
arranque del nuevo año. 

El escenario 2022 aún debe terminar de confi gurarse. Sin 
lugar a dudas, la forma fi nal dependerá de lo que suceda 
con el FMI. Tal cosa hace que cualquier proyección, que 
siempre lleva asociado un grado de incerƟ dumbre, deba 
valerse de supuestos adicionales.

Nuestro escenario base no incluye pagos de deuda al FMI 
al Club de París. EsƟ ma que las condiciones actuales de pre-
cios de materias primas se sostendrán. Incluye proyecciones 
estándar sobre elasƟ cidad de las importaciones, demanda 
de dólar de turismo y pago de deuda privada. 

EsƟ mamos un crecimiento de la acƟ vidad económica del 
4,3% para 2022. Este valor podría 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 dinámica de precios y salarios, esƟ mamos 
que el poder de compra de los ingresos en 2021 cerrará en 
terreno posiƟ vo. 

Y a pesar de que las proyecciones de infl ación fueron 
mucho más elevadas que lo que esperaban inicialmente el 
Gobierno y el conjunto de analistas, desde FIDE sostuvimos 
a lo largo de todo el año que, aún cuando la infl ación 
superara las expectaƟ vas, los salarios iban a ganarles a los 
precios.

Un punto favorable para este resultado ha sido la políƟ ca 
de ingresos del Gobierno. Tal cosa terminó apuntalando 
la recuperación, en especial a parƟ r de julio úlƟ mo, mes 
en que se observó el efecto generalizado de la revisión 
de paritarias. Las jubilaciones y los complementos de 
seguridad social también terminarán el año con un balance 
posiƟ vo, aunque recién a parƟ r de haberse hecho efecƟ vos 
los aumentos de diciembre 2021. 

EsƟ mamos un crecimiento de la acƟ vidad 
económica del 4,3% para 2022. Este valor 
podría 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.
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Según informó el INDEC, la infl ación de diciembre 2021 
fue del 3,8%. En la comparación anual, punta a punta a 
diciembre 2020, se ubica en 50,9%. Para todo el año los 
precios crecieron un 48%.  En el caso parƟ cular de diciembre 
se registra una aceleración respecto al dato de 2,5% del 
mes anterior. Al desagregar por componentes, el rubro 
alimentos se ubicó 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%, TexƟ les con 
un 4,8% y Recreación y Cultura con el 4,0%.

De cara a 2022, nuestro escenario base para la infl ación 
espera que, a su Ɵ empo, la trayectoria de precios ingrese en 
un sendero de moderada desaceleración. Esta moderación 
Ɵ ene incorporado el efecto de la implementación de 
la segmentación tarifaria y algún Ɵ po de régimen de 
administración de la puja distribuƟ va con acuerdos de 
precios y salarios. Asimismo, la condición necesaria para 
que ello se cumpla es la estabilidad cambiaria. EsƟ mamos 
una infl ación punta a punta a diciembre 2022 del 39% y, en 
el acumulado anual, en torno al 43%. 

Por el lado fi scal, el año 2021 cerrará con un défi cit menor 
al proyectado inicialmente. Se espera que el ejercicio 
presupuestario del año pasado cierre con un défi cit 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 défi cit de 6,4% que tuvo 2020. 

Esta dinámica presupuestaria se dio como un resultado 
esperable, producto de una combinación de factores entre 
los que se destaca la mejora de ingresos y una reducción 
de gastos. Por el lado de los ingresos, una recuperación 
más acelerada de recaudación a causa de un crecimiento 
del PIB mayor que el esperado, una infl ación más alta y la 
implementación del impuesto a las grandes fortunas (0,5% 
del PIB). En cuanto a los gastos, pesaron la reducción 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 diİ cil proyectar el saldo presupuestario para 
2022, dado que es un punto pendiente de la negociación 
con el FMI. Esperamos un défi cit primario en torno al 3,0% 
del PIB y un défi cit fi nanciero en torno al 4,0%. 

Este es un objeƟ vo moderado, asequible y compaƟ ble con 
la necesidad de conƟ nuar el sendero de crecimiento. Una 
reducción más rápida sería poco deseable desde el punto 
de vista del equilibrio social. Debe tenerse en cuenta que, 
como demostró recientemente en un informe la Ofi cina 

FUENTE: FIDE, con datos del BCRA

Millones 
de dólares

Stock de reservas internacionales del BCRA
(en millones de dólares)
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FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Agricultura, Ganadería y Pesca

Precios internacionales de las materias primas
Promedio mensual  

(dólares por tn/barril)

de Presupuesto del Congreso (OPC), casi el 60% del gasto 
público corresponde a gasto indexado automáƟ camente 
por Ley de Movilidad Jubilatoria y, por lo tanto, Ɵ ene una 
baja discrecionalidad. 

En cuanto al sector externo, evaluamos que las condi-
ciones favorables para el balance comercial van a conƟ nuar. 
EsƟ mamos un superávit comercial para 2022 que podría 
superar los 10.000 millones de dólares. Sin embargo, la 
propia dinámica de crecimiento terminará generando una 
demanda de importaciones y otras fuentes de usos de las 
divisas a un ritmo mayor al del año que pasó. Y aún en un 
escenario de crecimiento moderado, el saldo fi nal sobre 
reservas será casi nulo.

Por el lado del sector agropecuario, esƟ mamos que las con-
diciones favorables de los precios internacionales se van a 
sostener. Como dato relevante, la políƟ ca de suba de tasas de 
la FED de EE.UU. se ha mostrado algo más moderada que lo 
esperado, con el fi n de preservar el empleo por sobre la baja 
de la infl ación, favoreciendo el precio de las commodiƟ es. 

Nos mantenemos opƟ mistas sobre el sector primario y el 
comercio con Brasil. Creemos que los valores de producción 
agropecuaria retornarán a rindes normales, dejando atrás el 
impacto de la sequía de la campaña 2020/21. Los números 
de la cosecha de trigo en curso indican una producción de 

unos 19,3 millones de toneladas de granos. A su vez, la 
superfi cie sembrada de soja y maíz arroja valores similares 
a los de la campaña anterior. De recomponerse los rindes, la 
producción de oleaginosas crecería al menos un 10%.

En cuanto a la economía brasileña (nuestro principal 
desƟ no de exportación industrial), los informes de orga-
nismos internacionales y bancos de inversión indican 
que el PIB del país vecino crecerá en 2022 entre el 1,5% 
y el 2%. En ello, el principal factor adverso Ɵ ene que ver 
con la incerƟ dumbre políƟ ca. En octubre próximo Brasil 
tendrá elecciones presidenciales, lo que está llevando a 
la actual administración a sobreactuar la disciplina fi scal 
para moderar el pesimismo del mercado y, con ello, está 
frenando la recuperación.

Como punto central de las perspecƟ vas, adverƟ mos 
sobre la necesidad de reforzar la entrada de dólares para 
apuntalar reservas y fi nanciar un crecimiento mayor. En 
caso contrario, los márgenes para avanzar hacia niveles 
de acƟ vidad más 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 parƟ das de crédito con 
organismos internacionales y la capacidad de expandir 
el ingreso de IED en el desarrollo de energías verdes y la 
exploración de recursos naturales. 

Dólares
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El impacto de la 

pandemia en las 

finanzas provinciales  

A fi nales de 2019 la ArgenƟ na atravesaba un panorama 
fi scal sensible y en una diİ cil situación de negociación de 
la deuda pública en moneda extranjera. Con ese primer 
escenario, la pandemia del COVID-19 impactó fuertemente 
en las fi nanzas públicas nacionales. deteriorando el 
resultado presupuestario. 

Y esto era lo previsible, producto del rol contra-cíclico que 
debía adoptar la políƟ ca fi scal frente a la emergencia.

En estos úlƟ mos casi dos años, los Estados nacionales 
en general, y ArgenƟ na en parƟ cular, movilizaron recursos 
para reforzar y asisƟ r al sistema de salud, cuidar el empleo 
y brindar apoyo a las provincias. De esta manera, la políƟ ca 
pública, y sobre todo a la políƟ ca fi scal, además de sostener 
el Sistema de Salud Público, también funcionó como eje 
promotor y orientador de la demanda, mediante planes de 
soporte del empleo, construcción de infraestructura local, 
sanitaria y educaƟ va, aumento en la capacidad prestacional 
de servicios y otras acƟ vidades. 

Sin embargo, el efecto de la pandemia sobre las fi nanzas 
subnacionales no fue el mismo. Dependiendo de la región, 
la extensión de las medidas de aislamiento, la caída/
sostenimiento de la acƟ vidad, la políƟ ca de gastos del 
gobierno local y el peso de las transferencias del Estado 

Nacional, se observan provincias en las que el resultado 
fi scal mejoró y otras en las que empeoró. 

En el presente arơ culo estudiaremos estas parƟ culari-
dades. Asimismo, aprovecharemos el análisis de las fi nanzas 
públicas provinciales para tener un panorama más claro de 
la dinámica de la acƟ vidad regional y la trayectoria de su 
recuperación.

Pandemia y gastos e ingresos a nivel nacional

En un contexto de emergencia sanitaria y crisis económica, 
la brecha entre ingresos y gastos en 2020 se amplía. El 
resultado primario para el Sector Público Nacional fue 
defi citario en 1.749.957 millones de pesos (6,5% del PIB) y 
un défi cit fi nanciero de 2.292.830 millones de pesos (8,5% 
del PIB). Esto indica un fuerte retroceso respecto al 2019, 
donde el défi cit primario fue de 208.766,7 millones de 
pesos (-0,96% del PIB), mientras que el défi cit fi nanciero se 
situó en 933.052,0 millones de pesos (-4,28% del PIB). Esta 
dinámica de profundización del resultado presupuestario 
negaƟ vo se debió tanto al deterioro de los ingresos como 
al aumento del gasto. 

Si se analizan los años 2020 y 2021 por períodos, se 
observan tres etapas de las cuentas públicas a nivel nacional 
en los úlƟ mos 20 meses. 

En un primer momento del 2020 y hasta mediados del 
mismo año, transitando la etapa más restricƟ va de la 
cuarentena, idenƟ fi camos que la dinámica fi scal tuvo una 
baja de los ingresos y un fuerte aumento de los gastos totales 
y primarios. De esta manera, tanto el défi cit primario como 
el fi nanciero se vieron deteriorados respecto al mismo mes 
del año anterior. 

Por el lado de los ingresos en parƟ cular, producto de un 
escenario económico adverso con caídas en la producción, 
consumo y empleo, los recursos tributarios cayeron tanto 
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FUENTE: FIDE, con datos de OPC y E.Sidif.

 Principales gastos asociados al COVID-19 
Año 2020

(en millones de pesos)

en términos reales como nominales. Al desagregar por 
Ɵ po de recurso, y si bien todos los componentes de los 
ingresos se vieron afectados, se destacan especialmente 
la recaudación tributaria y los recursos de seguridad 
social. Para los primeros 6 meses de 2020, la recaudación 
tributaria aumentó nominalmente el 25,5% i.a y cayó un 
21,4% i.a. en términos reales respecto al mismo período de 
2019. Asimismo, la recaudación por seguridad social creció 
un 27,2% en términos nominales, aunque cayó el 19,7% en 
términos reales en el mismo período.

Desde el lado del gasto, las políƟ cas de aislamiento 
y prevención de la circulación comunitaria del virus 
demandaron una fuerte presencia del Estado y un mayor 
gasto público 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 
aumentó el gasto primario un 78,7% i.a en términos 
nominales y un 32% en términos reales, respecto al mismo 
período de 2019.  Al descomponer por Ɵ po de gasto, con 
excepción de los intereses de la deuda y los gastos de 
capital, todos los gastos registraron alzas signifi caƟ vas. 

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

recomposición de los ingresos tributarios como por el gasto 
total, que crece por debajo de la infl ación. 

Por el lado de los ingresos, aunque los mismos se recom-
pusieron, debe adverƟ rse que lo hicieron con menor fuerza 
de lo que había sido su caída, en línea con lo que sucedió 
con la acƟ vidad. La mejora en la recaudación total se 
explica por Ganancias y Bienes Personales, que permiƟ eron 
compensar el crecimiento más lento de otros impuestos, 
como IVA y Contribuciones a la seguridad social. El efecto 
diferencial se debió fundamentalmente a la sanción del 
impuesto extraordinario a las grandes fortunas. 

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

Un tercer momento está idenƟ fi cado entre julio pasado y 
la actualidad, donde la brecha entre recursos y erogaciones 
comienza a cerrarse. Esto se debió a la normalización de 
las tasas de recuperación de la acƟ vidad y, por ende, la 
recaudación y las mayores erogaciones en seguridad social. 
Igualmente, el resultado fi scal para 2021 terminó sobre 

Millones de pesos
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FUENTE: FIDE, con datos de MECON

Ingresos y gastos del Estado Nacional  
Enero 2020 - octubre 2021 

(var % anual, prom 3 meses)

cumpliendo la meta fi scal, especialmente por lo ocurrido 
durante el primer semestre.

En el caso de los recursos, los mismos consolidaron la 
mejora que venían mostrando en el semestre anterior. La 
explicación más directa Ɵ ene que ver con la reacƟ vación 
económica y su consecuente suba en la recaudación, tanto 
nominal como en términos reales.

Asimismo, las erogaciones refl ejaron una caída en los 
gastos primarios vinculados a la pandemia y el efecto del 
congelamiento de la fórmula de movilidad jubilatoria. A 
modo de ejemplo, en mayo de 2021 el gasto en programas 
sociales se redujo un 41,5%, básicamente por la eliminación 
del IFE y el ATP. De todas maneras, se compensó parcial-
mente reforzando los programas Potenciar Trabajo, 
PolíƟ cas 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 energía (+43,9% i.a.). 

Finanzas provinciales durante la 
crisis sanitaria de 2020 

Considerando ahora la cuesƟ ón fi scal en las provincias de 

modo general, se observa que los resultados presupuestarios 
fueron disƟ ntos a la dinámica nacional, dependiendo de 
cada región y distrito.

Al analizar los Estados provinciales, mientras que, a nivel 
nacional, y tras el impacto de la pandemia, el resultado fi scal 
fue defi citario, en 17 de las 24 provincias argenƟ nas hubo 
superávit. 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 consolidación fi scal provincial se debió al comporta-
miento de los gastos, que cayeron más que los ingresos. Para 
el período 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 veíamos, aún con crecimiento 
nominal, éste se ubicó por debajo de la infl ación. La 
explicación de la caída del gasto se debe principalmente a la 
baja de los salarios reales de los trabajadores/as provinciales 



19PáginaFUNDACION DE INVESTIGACIONES PARA EL DESARROLLO

Nota: Resultado primario en millones de pesos. PIB en millones de pesos a precios corrientes 
FUENTE: FIDE, con datos de MECON y Dirección Nacional de Asuntos Provinciales

Resultado primario
(como % del PIB)

y al impacto de las cuarentenas sobre la ejecución de la 
obra pública. 

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 pública mostró una caída nominal del 5,5% i.a y real 
del 47,5% i.a. Es importante adverƟ r que, si bien algunas 
provincias llevaron adelante cuarentenas más estrictas que 
otras, con excepción de Corrientes, Chaco, Jujuy y La Rioja, 
el resto de las provincias mostró variaciones interanuales 
negaƟ vas en términos reales de la Inversión Real Directa. 

Por el lado de los ingresos, al igual que lo ocurrido a nivel 
nacional, la recaudación se vio afectada por las cuarentenas. 
Sin embargo, a nivel provincial se observan dos efectos. En 
primer lugar, y más importante, el conjunto de provincias 
pudo compensar la caída en la recaudación provincial a 
través de la ayuda del Gobierno nacional.  En segundo 
lugar, la acƟ vidad económica no cayó tan profundamente 
en todas las provincias.

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

9,4% y, por úlƟ mo, 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 aceleró la ejecución de algunas parƟ das, 
entre ellas las dos mencionadas. 

Otra de las medidas colaboraƟ vas con las provincias en 
el contexto COVID-19 fue la creación del Programa para la 
Emergencia Financiera Provincial, a través del DNU 352/20, 
cuyo objeƟ vo consisơ a en asisƟ r a las provincias mediante 
la asignación de recursos provenientes del Fondo del 
Tesoro Nacional, colaborar con el normal funcionamiento 
de las fi nanzas 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 disƟ nguir dos grandes grupos 
de provincias: en primer lugar, las provincias que tuvieron 
défi cit primario y en segundo lugar aquéllas que terminaron 
2020 con superávit primario. 

Dentro del primer grupo se encuentran las provincias 
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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), Río 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 Tucumán 
(de -11.191 millones de pesos a -681 millones de pesos).

De atrás para adelante, en el caso de San Luis y Tucumán, 
más allá de terminar el ejercicio de 2020 en défi cit primario, 
ambas mejoraron la relación 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. Tucumán) con excepción 
de rentas a la propiedad (-43% i.a. San Luis y -98% i.a. 
Tucumán). 

Los gastos de ambas provincias también crecieron nomi-

Composición de la recaudación 

Por provincia. II trim 2021        
(en porcentaje)          
 
           
  Ingresos       Ingresos de origen nacional   Ingresos de origen provincial  
  totales
Región   Total RON  Transf. Transf.  Total Tributarios Contr. a la
 Provincia   (transfer.    corrientes     de capital  (RTP) Regalías seguridad
    automáticas)      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%
 Córdoba 100% 52% 45% 6% 1% 48% 28% 0% 15% 5%
 Entre Ríos 100% 64% 56% 8% 1% 36% 20% 0% 14% 2%
 Santa Fe 100% 57% 50% 7% 0% 43% 27% 0% 13% 3%

Cuyo 
 Mendoza 100% 58% 49% 4% 4% 42% 28% 5% 0% 10%
 San Juan 100% 75% 71% 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% 7%
 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%
 Río Negro 100% 67% 62% 4% 1% 33% 22% 7% 0% 4%
 Santa Cruz 100% 46% 40% 6% 0% 54% 15% 19% 13% 7%
 Tierra del Fuego 100% 52% 49% 3% 1% 48% 17% 6% 14% 10%
           
FUENTE: FIDE, con datos de Dirección 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 Tucumán crecieron el 30% y los de 
capital el 100%. 

A diferencia de ello, en Chubut y Neuquén se idenƟ fi ca 
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 Nación y el 65% restante obedece a los de la provincia. 
La proporción en Neuquén es de apenas el 24% contra 76%, 
respecƟ va y aproximadamente. 

Como mencionábamos anteriormente, tanto la recauda-
ción tributaria y patronal cayeron, producto de la recesión 
económica y el parate en la acƟ vidad, producto de la 
pandemia. 

Por el lado de los recursos estatales por regalías, aquellas 
provincias con este Ɵ po de recursos son mayoritariamente 
las patagónicas. Tanto Neuquén como Chubut tuvieron 
una caída en la producción de la acƟ vidad de petróleo 
convencional durante 2020, que logró recién recuperarse a 
fi nes del año pasado. Ello implicó una disminución en los 
ingresos provinciales por regalías que, aunque mostraron 

mejoras respecto a 2019, no lograron superar a la infl ación. 

Finalmente, dentro del grupo de provincias que 
terminaron 2020 con défi cit primario se encuentran CABA y 
la Provincia de Buenos Aires. Es importante mencionar que, 
si bien ambas registraban superávit primario antes de la 
pandemia, el resultado fi nanciero era defi citario para cada 
una de ellas en 2019. 

En el caso de CABA el resultado primario mostró una 
caída 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 défi cit fi nanciero se duplicó, 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 comparación a 2019: 
24% i.a. y 38% i.a., respecƟ vamente. En cambio, tanto los 
ingresos como los gastos de capital sufrieron una caída 
respecto a 2019 del -53% y del -26%, respecƟ vamente. 

En el caso de la Provincia de Buenos Aires, el resultado 
primario mostró una caída interanual nominal de -118% i.a. 
(de 41.612 millones de pesos a -7.387 millones de pesos) y 
el negaƟ vo resultado fi nanciero se profundizó de -34.759 

FUENTE: FIDE, con datos de la Dirección Nacional de Asuntos Provinciales

 Resultado Primario

Por provincia 
(como % de los ingresos totales)
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millones de pesos en 2019 a -49.098 a fi nes 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 excepción 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 
año anterior, mientras que los gastos de capital crecieron 
el 54% i.a. 

Dentro del segundo grupo de provincias, aquéllas que 
cerraron 2020 con superávit 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), Córdoba (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), 
SanƟ ago 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).

Alguna de estas provincias, como Catamarca, San Juan 
y Santa Cruz, si bien no llegaron a una relación negaƟ va, 
muestran en sus fi nanzas 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 año 
y el otro. En San Juan y Santa Cruz el acercamiento de la 
brecha entre ingresos y gastos causó una caída del 29% i.a.  
y 69% i.a. en el resultado primario respecto a 2019.

En tanto, en Chaco, Córdoba, Formosa, La Pampa, La 
Rioja, Salta, SanƟ ago del Estero, Tierra del Fuego, Entre 
Ríos, Jujuy, Mendoza, Misiones y Santa Fe se recompuso 
la relación de los recursos y las erogaciones entre 2019 y 
2020. 

Dentro de esta recomposición, algunas provincias como 
Chaco, Córdoba, Formosa, La Pampa, La Rioja, Salta, 
SanƟ ago del Estero y Tierra del Fuego ya se encontraban en 
una situación donde el resultado primario era de superávit 
en 2019 y en 2020 creció respecto al año anterior. 

Otras provincias –donde se incluyen Entre Ríos, Jujuy, 
Mendoza, Misiones y Santa Fe– pasaron del défi cit primario 
al superávit primario. 

Consenso fi scal 2022, ¿qué hay de nuevo?

En la úlƟ ma semana del año, el Gobierno Nacional y 
los gobiernos provinciales fi rmaron el Consenso Fiscal 
para 2022, declarando que éste permiƟ rá aumentar la 
autonomía de las provincias y equilibrar el sistema fi scal en 
el territorio argenƟ no. 

El “nuevo” Consenso Fiscal interrumpe el requisito de 
disminuir la carga tributaria fi rmado en 2018 y habilita a las 
provincias a subir y crear nuevos impuestos. Por ejemplo, 
posibilita la reimplantación 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 Ɵ enen los impuestos a la riqueza en la 
argenƟ na. También prevé la promoción en el intercambio 
de información, un programa integral de simplifi cación y 
de coordinación tributaria federal, el fortalecimiento del 
Registro Único Tributario (RUT), un máximo en las alícuotas 
del Impuesto sobre Ingresos Brutos y sobre el Impuesto de 
Sellos. 

Durante el gobierno anterior, todas las provincias, a ex-
cepción de San Luis y La Pampa, se compromeƟ eron a 
bajar gradualmente la presión imposiƟ va hasta 2022. Sin 
embargo, en 2018, con la crisis económica y la devaluación, 
se fue postergando la aplicación de ese acuerdo. 

Asimismo, a fi nales de 2019 y principios de 2020 la 
ArgenƟ na se encontraba con un panorama fi scal sensible y 
en una diİ cil situación de negociación de la deuda pública 
en moneda extranjera. A ello se suma que en 2020 la 
pandemia impactó fuertemente en las fi nanzas públicas de 
la Nación y las provincias, impidiendo que los acuerdos de 
2017 entraran plenamente en vigencia. 

De esta manera y de cara al año entrante, sumado a la 
mejora que experimentaron el total de las provincias en el 
2021 en relación a los ingresos y gastos, se espera que el 
Consenso Fiscal para 2022 permita asegurar estabilidad y 
previsibilidad de las fi nanzas públicas. 

De cara al año entrante, sumado a la mejora 
que experimentaron el total de las provincias 
en el 2021 en relación a los ingresos y gastos, 
se espera que el Consenso Fiscal para 2022 
permita asegurar estabilidad y previsibilidad 
de las fi nanzas públicas.
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A 20 años de la 

crisis de 2001

LA MIRADA DE FIDE

En los más de 40 años de existencia de FIDE la economía 
argenƟ na atravesó una mulƟ plicidad de crisis. Desde la 
vuelta de la democracia, la más grave de todas fue la crisis 
de 2001. En ese momento no solo implosionó el sistema 
cambiario de la converƟ bilidad, sino un modelo económico 
y políƟ co construido durante más de 10 años.

La converƟ bilidad fue una experiencia muy adversa 
para la economía argenƟ na. A pesar de algunos efectos 
macroeconómicos posiƟ vos en los primeros años en 
términos de estabilización de precios y impulso a los 
servicios, desde la perspecƟ va del desarrollo económico tal 
experiencia resultó ser un gran retroceso histórico. Todos los 
indicadores de sustentabilidad económica y calidad de vida 
de vida de la población se vieron deteriorados. Asimismo, 
allí se conƟ nuó el fomento de una cultura de la dolarización 
y la especulación fi nanciera, cuyos inicios se remontan a la 
úlƟ ma dictadura cívico-militar, y con la converƟ bilidad no 
hicieron más que expandirse y profundizarse. 

A lo largo de la larga década neoliberal de los ‘90, y casi en 
Ɵ empo real, FIDE estudió y advirƟ ó sobre las consecuencias 
de este sistema y la fragilidad de los pilares que sustentaban 
al modelo 

En este breve arƟ culo buscaremos recuperar un conjunto 

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

FIDE siempre fue una verdadera usina críƟ ca de 
pensamiento económico para analizar lo sucedido durante 
los noventa. Y aunque siempre con la preocupación por el 
tema del desarrollo, el análisis excedió lo estrictamente 
“economicista”: en todo momento se buscó estudiar las 
consecuencias sociales y políƟ cas del neoliberalismo en 
términos de exclusión social, desempleo, desarƟ culación 
del rol de intervención del Estado, jusƟ cia tributaria, regre-
sividad distribuƟ va y desindustrialización del sistema pro-
ducƟ vo nacional. 

Asimismo, el rol de FIDE en esos años no se redujo al 
análisis económico, sino que también se promovieron 
encuentros de intelectuales, congresos, solicitadas públicas 
y la gestación de espacios colecƟ vos que pugnaban por una 
alternaƟ va, como el conocido “Plan Fénix” a comienzos de 
los años 2000.

Como veremos más adelante, la converƟ bilidad no fue 
solo un régimen de fi jación cambiaria. Por el contrario, se 
trataba de un sistema económico cuya extensión incluía una 
forma de integración comercial y fi nanciera, un enfoque 
sobre el gasto público, sobre el fi nanciamiento del défi cit 
fi scal, de expansión monetaria, con reglas para bancario 
y expansión del crédito privado, entre sus principales 
aspectos.

El enfoque del crecimiento restringido por el balance 
de pagos le permiƟ ó a FIDE, de manera temprana, indicar 
que el corazón del problema de la converƟ bilidad era la 
insolvencia externa producto de la desarƟ culación del 
aparato producƟ vo, la reprimarización de las exportaciones 
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y la apertura comercial. Dado este défi cit, la converƟ bilidad 
solo podía durar en tanto exisƟ era fi nanciamiento externo. 
Este fl ujo de capitales se dio en la forma de privaƟ zaciones 
primero y mediante endeudamiento externo después. Es 
decir, todo dependía de bases voláƟ les y transitorias. 

En el camino, el sistema bancario y la deuda pública se 
vieron muy afectados. Por el lado bancario, la converƟ bilidad 
terminó promoviendo una dolarización “de facto” de 
transacciones comerciales y bancarias, deuda en dólares 
sobre una endeble base de acƟ vos que nominalmente 
estaban dolarizados, pero al fi nal de cuentas eran acƟ vos en 
pesos, incluyendo una elevada porción de deuda pública. 
En las vísperas de la salida de la conversión cambiaria, el 
sistema bancario ya estaba quebrado. 

Por el lado fiscal, la incapacidad de financiar el déficit 
con emisión (toda expansión de la base monetaria 
debía tener respaldo en reservas) resultaba un corset 
que impedía el ejercicio de política fiscal contracíclica 
compatible con la etapa del ciclo recesivo que se estaba 
atravesando. No se podía aumentar el gasto si no era 
mediante la expansión del endeudamiento con el sector 
privado local y/o externo. 

A conƟ nuación, tomaremos diversos pasajes de los 
principales arơ culos publicados por FIDE durante esos años 
para ilustrar estos y otros elementos destacables durante 
este importante período histórico.

Una crisis a fuego lento

Promediando el año 2000, en la revista nº 265 de 
Coyuntura y Desarrollo se analizaban el blindaje y la 
situación económica. El arơ culo de coyuntura se Ɵ tulaba 
“Otro golpe de suerte” y era muy críƟ co en cuanto a la 
capacidad estabilizadora de ese préstamo.  Sobre el blindaje 
se afi rmaba: “En tal escenario, el acuerdo del blindaje, 
liderado por el FMI, ha sido recibido por el Gobierno como 
un tubo de oxígeno que permiƟ rá la arƟ fi cial sobrevida de 
su modelo y, si las condiciones internacionales ayudan, 
lograr cierto crecimiento económico. En consecuencia, lo 
exhiben como la mejor noƟ cia del año, aprovechando las 
cosas para exagerar acerca de su verdadera magnitud y 
signifi cado”. 

Más adelante se afi rmaba: “En el denominado ‘modelo 
de la converƟ bilidad’ que el actual gobierno ha hecho suyo 
–y donde el plan de los sectores reales consiste en no tener 
plan alguno, quedando sujeto su desƟ no a la reacción de 
los operadores frente a la evolución del riesgo soberano–, 

el comportamiento de la macro y la micro internas se 
encuentra básicamente condicionado, como señalábamos 
más arriba, a que una lista relaƟ vamente corta de factores 
exógenos evolucione favorablemente: los precios de las 
commodiƟ es agropecuarias (hay una gran esperanza con 
el trigo y los productos cárnicos) y de la energía, la tasa 
de interés que fi ja la FED, el valor del dólar respecto a las 
restantes monedas que interesan a la ArgenƟ na y, en menor 
medida, la marcha de los negocios en el Brasil. No mucho 
más”. 

Y luego conƟ nuaba: “cuanto más pasiva sea la políƟ ca 
interna que ejerza un país (aún en el contexto actual de la 
globalización) frente al inestable escenario internacional, 
por ejemplo, limitándose a ejercer la ya referida ‘estrategia 
del derrame’, mayor será su vulnerabilidad respecto a las 
voláƟ les condiciones externas. Y ello puede ejemplifi carse 
con la experiencia argenƟ na de la úlƟ ma década”.

Este pesimismo reinante era acompañado por dos 
arơ culos de escritores invitados. El primero de ellos, de 
Claudio Lozano, referente por entonces de la CTA, Ɵ tulado 
“El blindaje solo posterga la agonía” y otro de Raúl E. Cuello, 
que consideraba a la converƟ bilidad como “El experimento 
argenƟ no”.

Tapa de la edición nº 268 de FIDE, Coyuntura y Desarrollo, de marzo de 2001
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Es decir, ya de entrada no se concebía ningún cambio 
signifi caƟ vo en la situación producto del blindaje. Por 
el contrario, se adverơ a que era tan solo un parche y se 
indicaba al Gobierno el error de prologar la agonía de la 
converƟ bilidad.

En la revista número 267, la nota de coyuntura se Ɵ tulaba 
“2000: otro año perdido”. Allí se comentaba la marcada 
desconexión entre las perspecƟ vas del Gobierno y lo que 
sucedía en realidad. 

Sobre la dinámica del crecimiento nulo del año 2000 se 
afi rmaba: “Lo ocurrido, desde nuestro punto de vista, es la 
consecuencia de insisƟ r con el anacrónico modelo de la caja 
de conversión con Ɵ po de cambio fi jo y de medidas que, 
coherentemente con la decisión de mantener el esquema de 
la converƟ bilidad, fue asumiendo la conducción económica 
a lo largo del primer semestre: impuestazo, recorte salarial, 
reforma laboral, entre las más importantes. Encuadrándose 
en las recomendaciones de la ortodoxia, el fl amante gobierno 
exploró las dos vías de acción compaƟ bles con mantener la 
vigencia del modelo heredado: intentar equilibrar el sector 
público (sin afectar las rentas fi nancieras ni reinstalar 
aportes patronales en los sectores de servicios) ante las 
restricciones para seguir aumentando la deuda externa y 
seguir con la defl ación (...) Por ello no debe sorprender que 
la economía no crezca ni el mercado interno se desperece.”

Ya para 2001, la situación iba tornándose cada vez más 
críƟ ca. En el número 271, de agosto de ese año, se analizaban 
las caracterísƟ cas estabilizadoras/desestabilizadoras que 
podría tener el nuevo acuerdo en ciernes con el FMI y el 
anuncio de canje de deuda por una serie de vencimientos de 
corto plazo, que ya se sabía que no se iba a poder afrontar. 
Recordemos también que, al mismo Ɵ empo que sucedía 
este panorama económico, el Gobierno se preparaba para 
enfrentar unas elecciones de medio término en las cuales 
luego resultaría derrotado por amplio margen frente al voto 
en blanco y el voto opositor.

En el comienzo del arơ culo se puede leer: “los operadores 
del dinero ya le bajaron el pulgar a los intentos por 
mantener el actual régimen de políƟ ca económica, dando 
por descontado que, más temprano que tarde, se deberá 
reestructurar la deuda y abandonar la actual paridad 
cambiaria (…) No puede sorprender entonces que las 
condiciones del megacanje –con sus extravagantes tasas 
de interés, fi cƟ cia valuación de los bonos canjeados y 
leoninas comisiones reconocidas a los bancos que hicieron 
el negocio– se conviertan en uno de los elementos que 
disparen más dudas sobre la viabilidad argenƟ na”.

Luego, conƟ nuaba: “Lo cierto es que estamos viviendo 
un Ɵ empo en que –de acuerdo a la ya clásica defi nición 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 Ɵ empo 
la construcción de una nueva correlación de fuerzas que le 
otorgue viabilidad al necesario cambio de régimen todavía 
está en pañales”.

Es decir, se presentaba una tajante valoración sobre 
de la desconfi anza del exterior en cuanto a lo que podía 
ocurrir. Y, además, se adverơ a que el resultado electoral 
no solo iba a signifi car una derrota del ofi cialismo, sino 
que iba a estar lejos de lo que el Gobierno consideraba 
como posiƟ vo.

Asimismo, tampoco faltaban propuestas. Más adelante, 
en el mismo número, se observa un arơ culo Ɵ tulado 
“Aportes para la construcción de un esquema alternaƟ vo”. 
Allí, se planteaban reformas coyunturales y estructurales. 
Entre lo coyuntural, se indicaba como necesario el reem-
plazo del sistema de la converƟ bilidad por una fl otación 
cambiaria sucia. Entre lo producƟ vo, se sostenía la nece-
sidad de avanzar hacia una políƟ ca de promoción industrial 
exportadora. 

Entre los principales puntos del plan económico, se 
indicaba: “1) avanzar hacia una fl otación cambiaria ‘sucia’, 

Portada de la transcripición del Tercer Seminario Nacional de FIDE, de noviembre 
del año 2000
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sin abandonar plenamente la converƟ bilidad; 2) desindexar 
tarifas de servicios públicos privaƟ zados; 3) establecer la 
norma de reconocer la paridad 1 a 1 de la deuda en dólares 
para montos inferiores a 200 mil dólares; 4) establecer un 
salario mínimo garanƟ zado equivalente al monto de la línea 
de pobreza, así como seguro de empleo y formación para 
los jefes de familia desocupados, más los complementos 
por escolaridad para sus hijos; 5) establecer criterios para 
el reparto equitaƟ vo de las ganancias de producƟ vidad 
entre la formación de capital y la remuneración del trabajo; 
6) reducir la carga imposiƟ va para los bienes de consumo 
masivo”.

El estallido de la converƟ bilidad

En octubre de 2001 salió la revista nº 272. Allí la tapa 
llevaba como ơ tulo “2001: un año para olvidar”. En el 
interior hay un arơ culo que analiza el nuevo escenario 
mundial tras los sucesos del 11 de sepƟ embre en EE.UU. 

Además, dentro de ese número se publica el “primer 
plan” del grupo “Plan Fenix”, Ɵ tulado “Hacia el Plan Fénix. 
DiagnósƟ co y propuestas”, en cuya elaboración parƟ cipó 

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

Junto con ello, se observa la publicidad del cuarto seminario 
nacional organizado por FIDE, Ɵ tulado “Repensando el 
desarrollo. Los nuevos desaİ os”, a realizarse en noviembre 
de 2001 en Mar de Plata con la parƟ cipación de José De 
Mendiguren, Eric Calcagno, Ruben Lo Vuolo, Alicia Castro 
y el staff  de FIDE. Es decir, la Fundación se encontraba muy 
acƟ va promoviendo una agenda contraria a la del Gobierno 
y preparándose a lo que podía llegar a venir.

Para diciembre de ese año la situación ya era caóƟ ca. 
Tras la implementación del corralito y en las vísperas del 
estallido, en ese mes se imprimió la edición nº 273. Todos 
los arơ culos se escribieron y editaron previo al 19 y 20 
de diciembre y, por ende, la revista no llegó a analizar los 
sucesos de fi nal del mes. Sin embargo, se puede leer en el 
texto la visión de un quiebre de modelo.

La nota de coyuntura de la revista de diciembre 
titulaba “Argentina bajo el volcán”. El texto indica dos 
preocupaciones. Por un lado, se presentaba un análisis 
de la situación que incluía el efecto del recientemente 
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implementado corralito, al que se calificaba como la 
medida que ‘de facto’ ponía punto final a la conver-
tibilidad. Por otro lado, se buscaba discutir con 
argumentos políticos y técnicos sobre la alternativa orto-
doxa de dolarización. 

En el caso del corralito, se afi rmaba que “ya no rige la 
converƟ bilidad en tanto consƟ tuye un sistema donde 
libremente la gente dispone de su dinero en pesos o 
dólares a una paridad fi ja. Tampoco sobrevive el sistema 
bancario que se construyó luego de la caída de enƟ dades 
fi nancieras que deparó el tequila (…) y el sistema fue 
llevado a la quiebra. Como corolario, ahora se constata que 
ambos ejes centrales en la políƟ ca económica de la úlƟ ma 
década –converƟ bilidad y sistema fi nanciero concentrado– 
se encuentran hechos añicos, virtualmente inoperables y 
diİ cilmente se podrán recomponer tal como los conocimos 
hasta hace pocos días”. 

Y luego conƟ nuaba: “lo ocurrido luego del 30 de noviembre 
sirvió para comprobar en la prácƟ ca la heterodoxia sin 
límites que pueden emplear los más insospechados ortodo-
xos naƟ vos (mientras los restantes ortodoxos, fuera del 
Gobierno, ponen el grito en el cielo) a la hora de proteger 
sus intereses concretos.”

Finalmente se afi rmaba que “en esta oportunidad el 
Gobierno optó en forma explícita por intentar sostener 
transitoriamente a los bancos a costa de acentuar la 
depresión económica, la regresividad distribuƟ va y la 

desocupación de los próximos meses. Una vez más, los 
consumidores, los trabajadores y las pequeñas y medianas 
empresas pasan a ser la principal variable de ajuste 
para sostener el sistema. Pero lo más grave es que nada 
garanƟ za que este tremendo costo social y producƟ vo que 
se paga ahora sirva de base a una salida de la crisis. Lo 
más probable es que tengan el mismo costo depresivo que 
el acarreado por el défi cit cero sin lograr, como ocurre con 
este úlƟ mo, alcanzar los objeƟ vos proclamados.”

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

En el citado arơ culo se puede leer: “el gobierno argenƟ no 
encuentra difi cultades serias para implementar la referida 
dolarización de la economía, deseada por algunos sectores 
de la banca y del capital más concentrados como medio 
para preservar sus posiciones expuestas en dólares. No 
cuenta con los recursos necesarios para hacerlo. Al 13 de 
diciembre, la masa de oro y divisas (que en los úlƟ mos 
30 días se contrajo en 3.568 millones) era inferior a la 
circulación monetaria. Vale decir que sería muy diİ cil 
implementar esa iniciaƟ va, aún en el caso de tratarse de una 
dolarización ‘virtual’, llevada a cabo mediante el arƟ lugio 
de mantener la bancarización forzada de la economía, 
que no permite a las personas acceder realmente a sus 
dólares. Para intentar superar este impasse, los referidos 
lobistas ofrecerían un préstamo por 10.000 millones de 
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los bancos extranjeros a cambio de adelantar impuestos 
(¿solo eso?)”.

La siguiente entrega es la de enero de 2002. En el número 
274 de Coyuntura y Desarrollo la nota de actualidad 
económica se Ɵ tula “Para rescatar a la ArgenƟ na”. Allí 
se puede observar el grado de incerƟ dumbre reinante 
y, aun habiendo cambiado el gobierno y asumido las 
nuevas autoridades, las difi cultades para conducir una 
situación económica tan delicada. Recordemos que en el 
lapso de diciembre 2001 a enero 2002 se decretó el fi n 
de la converƟ bilidad y el default de la deuda externa. Sin 
embargo, no estaba claro cómo administrar la situación 
económica y social, ya que el entramado de la conver-
Ɵ bilidad era tan profundo que los problemas se sucedían 
unos a otros.

Allí se puede leer: “El ex ministro Cavallo dejó la economía 
como un campo minado. Se precisaría contar con gran 
experiencia acumulada en el manejo de situaciones de 
este Ɵ po y, fundamentalmente, mucho Ɵ empo por delante 
para desacƟ var cada una de esas trampas eligiendo la 
manera más efi caz para minimizar las pérdidas humanas y 
materiales. Lamentablemente, existen pocos antecedentes 
en el mundo acerca de cómo se sale, minimizando los 
daños, de un esquema tan perversamente trabado como 
el que rigió durante la úlƟ ma década en nuestro país. 
Peor aún, con se cuenta ni con Ɵ empos lo sufi cientemente 
extensos ni con un amplio consenso de la ciudadanía, que 
permiƟ eran probar y errar con disƟ ntas alternaƟ vas hasta 
encontrar aquélla que muestre ser superadora y virtuosa 
para cambiar el régimen (...)
“Esta úlƟ ma combinación de factores, fruto de los referidos 
ensayos, consƟ tuye en sí misma otra de las bombas cuyo Ɵ c 
tac viene amenazando a la actual gesƟ ón de la economía. 
No puede ignorarse que el ruido resulta arƟ fi cialmente 
potenciado por la presión que ejercen aquéllos que, siendo 
los grandes ganadores de la úlƟ ma década, no se resignan 
fácilmente a hacerse cargo de, por lo menos, una parte de 
los costos a soportar por cambiar el modelo. Los mismos 
que auguraban la hiperinfl ación y gran corrida al dólar 
para el día siguiente de votada la ley que terminaba con 
la converƟ bilidad, ahora anuncian que esos males son pre-
visibles para marzo próximo”.

La post-converƟ bilidad y la ơ mida 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 producƟ vo claro y enfaƟ zaron 
sobre la importancia de mejorar la distribución para 

impulsar el crecimiento. 

Por ejemplo, la revista número 279, de sepƟ embre de 
2002, llevó como ơ tulo “Haya o no acuerdo con el FMI, con 
esta regresividad distribuƟ va y sin crédito la ArgenƟ na no 
logrará un crecimiento sustentable”. 

Asimismo, y sobre el tema del FMI y la falta de dólares, 
en el cuerpo del arơ culo de coyuntura se podía leer: “En 
este punto, y luego de nueve meses con desgastantes 
negociaciones, la ArgenƟ na puede conƟ nuar demorando 
la adopción de una políƟ ca económica que sea autónoma 
de las renovadas exigencias del FMI. Ello no supone romper 
con ninguno de los grandes actores de la economía mundial, 
incluido el Fondo, sino buscar una salida exitosa del actual 
encierro volviendo a crecer y a parƟ r de la misma, ¿por qué 
no?, reiniciar el dialogo con los otros organismos de crédito 
y con los países del G7 (...) 
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“Los Ɵ empos se agotan. A parƟ r de asumir la vieja realidad 
argenƟ na de que los dólares consƟ tuyen en nuestro país el 
bien más escaso, se impone, por lo menos temporariamente, 
tanto la adopción de un esquema de control de cambios 
como de restricciones a la salida de capitales y anulación 
de ciertos privilegios que permiten dejar dólares de 
exportaciones en el exterior. Medidas de este Ɵ po seguirán 
siendo necesarias, aún en el caso de este apoyo ‘de mínima’ 
por parte del Fondo.”

A pesar de estas dudas, la economía comenzaba paulaƟ -
namente a normalizarse. Esto era reconocido al momento de 
recopilar las estadísƟ cas sobre la economía real. 

Más adelante, en el número 279, podía leerse: “Esta 
fl uidez que se viene registrando en materia de oferta de 
dólares (donde no es desdeñable el efecto de los buenos 
precios de las oleaginosas) se combina con una suave 
mejora de la demanda de dinero. Este fenómeno ha dejado 
perplejos a quienes profeƟ zaban el repudio del peso a la 
salida de la converƟ bilidad. Se advierte que, mucho antes 
de lo previsto por las proyecciones más opƟ mistas, están 
retornando depósitos al sistema”.

El número 281, de noviembre de 2002, retomaba el análisis 
de la recuperación de la acƟ vidad.  La nota de coyuntura se 
Ɵ tulaba “Señales de la economía real a fi nes de año”, y el 
ơ tulo del primer apartado era “Exitos de la heterodoxia”. 
Allí se podía leer: “En la ArgenƟ na actual conƟ núan 
fortaleciéndose las tendencias que han predominado a lo 
largo de todo el segundo semestre del año. Cabe adverƟ r, 

en primer término, que se sigue asisƟ endo a una suave 
mejora en la coƟ zación del peso (...) Asimismo, la infl ación 
permanece en baja. El IPC aumentó a una tasa mensual 
promedio del 1,8% en el lapso julio/octubre, contra el 4,5% 
en enero/junio. (...) cierto es que economía ya tocó piso 
y por lo tanto no cabe pensar que la situación actual sea 
apenas un ‘veranito’, vale decir una pausa en el derrumbe 
generalizado, sino una parcial recuperación”. 

Sin embargo, aún faltaba recorrido para que la situación 
mejorara. El punto pendiente de la recuperación: el empleo 
y la gravedad de los problemas sociales. En relación a 
esto, en el número 298 se podía leer: “con este panorama 
producƟ vo mediocre, no debe sorprender entonces que 
sigan sin ocurrir aumentos signifi caƟ vos en la generación 
de empleos en el sector formal de la economía (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 operaƟ vos asistenciales 
de emergencia. En general, se advierte que en aquellos 
sectores donde se verifi ca la recuperación, por ahora se ha 
optado por aumentar las horas trabajadas y no los puestos 
de trabajo”.

Con estos recortes, buscamos recuperar el análisis de 
FIDE del modelo neoliberal de la converƟ bilidad y la crisis de 
2001. Destacamos, sobre todo, el interés de la Fundación en 
promover una políƟ ca económica de desarrollo industrial, 
empleo y la equidad distribuƟ va, aun cuando el horizonte 
parecía monopolizado por una única forma de ver y hacer 
las cosas. 
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Argentina: Economía 

política de la 

protección del empleo

EL PROYECTO “MOCHILA”

La cuesƟ ón de las rigideces del mercado de trabajo es un 
tema recurrente del debate de economía políƟ ca nacional. 
Y desde la mirada liberal suele uƟ lizarse como explicación o 
jusƟ fi cación de una creciente tendencia a la precarización 
y la desprotección del empleo. Si bien el mismo va 
cambiando de componentes, como la fl exibilización de la 
jornada laboral, las remuneraciones atadas a una pseudo-
producƟ vidad o la movilidad funcional, entre otros, hay un 
tema que siempre está presente en la discusión y se refi ere 
a la libertad para despedir trabajadores al menor costo 
posible para las empresas.

Los fundamentos de aquéllos que bogan por la despro-
tección de los despidos giran alrededor de las necesidades 
de las empresas de opƟ mizar sus dotaciones, para 
adecuarlas de manera más compeƟ Ɵ va y producƟ va 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 úlƟ mos meses, y promovido por la oposición 
durante la campaña electoral, se ha producido un debate 
en torno a la llamada “mochila argenƟ na”, es decir, un 
proyecto que busca la eliminación de los indemnizaciones 
y su transformación en un seguro portable. 

En este arơ culo se intentará hacer un análisis de los 

objeƟ vos de las indemnizaciones por despidos sin justa 
causa, las alternaƟ vas que comúnmente se evalúan en las 
mismas, las jusƟ fi caciones o no para su existencia y las 
implicancias de la eliminación de tales proyecciones en el 
corto y el mediano plazo. Junto con ello, y dado el marco 
mencionado, se buscará analizar el proyecto “mochila”, que 
termina siendo una propuesta fl exibilizadora y con nulos 
efectos sobre la generación de empleo.

La naturaleza asimétrica de 
las relaciones laborales

Las relaciones laborales conƟ enen, en su naturaleza, una 
asimetría de poder. Por ello requieren de una legislación 
tutelar compensatoria. Una de las más conspicuas demos-
traciones de ésta viene dada por la capacidad decisoria 
de los empleadores para la terminación unilateral de los 
contratos. Producto de ello, en todas las legislaciones 
laborales (o la mayoría) más modernas existen normas para 
el caso del despido sin causa justa. 

El impacto de una medida de Ɵ po unilateral, como la 
cesación del contrato laboral, es claramente diferencial si 
se trata de una iniciaƟ va del empleador o del trabajador. En 
el caso de ser originada en el trabajador, éste debe cumplir 
el período de pre-aviso que establece la legislación, como 
modo de dar el Ɵ empo necesario a la empresa y el empleador 
para reestructurar su esquema producƟ vo conforme a la 
vacante que se creará en el futuro inmediato. En este sen-
Ɵ do, es claro que, salvo en casos de especifi cidades técnicas 
muy parƟ culares y sofi sƟ cadas, el puesto de trabajo puede 
ser cubierto en un período razonable. Esto es, dentro del 
denominado pre-aviso dado por parte del trabajador a 
la empresa. Por ello, el impacto sobre la empresa Ɵ ende 
a ser acotado en términos temporales y producƟ vos, y 
afectar marginalmente la producción, la producƟ vidad y, en 
defi niƟ va, los costos y la rentabilidad de la empresa.

Obviamente hay excepciones. Algunos de estos casos 
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En realidad,  lo que no se puede es despedir 
de manera injusƟ fi cada: sin razones que 
tengan que ver con el comportamiento y 
rendimiento del trabajador, o con razones 
verifi cables del funcionamiento y la 
necesidad empresaria.

Ɵ enen que ver con potenciales impactos más serios 
cuando el trabajador puede llevarse secretos empresarios 
de gran valor para fi rmas compeƟ doras, o en el puñado de 
puestos de trabajo para los que el reemplazo puede ser 
costoso en términos de la búsqueda o del lucro cesante 
que se puede generar durante el mismo. En estos casos, la 
empresa está protegida por cláusulas de confi dencialidad 
u otros instrumentos legales a los que puede apelar el 
empleador.

En el caso de ser decisión unilateral de la empresa, la 
vulnerabilidad en términos del impacto sobre el trabajador 
y su familia es indudable. Es por ello que la Organización 
Internacional del Trabajo (OIT) sancionó el Convenio 158 
en 1982 denominado “Convenio sobre la terminación de la 
relación de trabajo”, que es la conƟ nuación o reafi rmación –
con los fundamentos actualizados– de la recomendación de 
1963 sobre el mismo tema y el resultado de los signifi caƟ vos 
avances registrados en numerosos países en términos de 
legislaciones al respecto.

El derecho laboral en general, y el andamiaje legal de la 
OIT en especial, Ɵ ene un carácter tutelar, lo cual implica 
defi nir un marco protector que el derecho establece como 
modo de equilibrar las relaciones asimétricas y garanƟ zar 
el normal cumplimiento de las normas creadas para tal fi n. 
En este senƟ do, se prioriza el cuidado del sujeto de derecho 
que se considera débil en la relación jurídica.

En su arơ culo 4, el Convenio 158 establece que “No se 
pondrá término a la relación de trabajo de un trabajador a 
menos que exista para ello una causa jusƟ fi cada 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 protección 
es para el despido sin justa causa o jusƟ fi cación. Esto 
debería llevar a corregir la postura acerca de que “no se 
pueden despedir trabajadores”. En realidad,  lo que no se 
puede es despedir de manera injusƟ fi cada: sin razones que 
tengan que ver con el comportamiento y rendimiento del 
trabajador, o con razones verifi cables del funcionamiento y 
la necesidad empresaria.

El convenio también defi ne de manera taxaƟ va aquellas 
situaciones donde bajo ningún punto de vista se puede 
despedir al trabajador, y Ɵ enen que ver con la acƟ vidad 
sindical y/o políƟ ca de ese trabajador, por haber presentado 
quejas contra la empresa, por discriminación por sexo, raza, 
embarazo, estado civil, ascendencia nacional o el origen 
social del individuo. A esto se le agrega que, durante el 
período de licencia por maternidad, tampoco se puede 
fi nalizar la relación laboral.

Sin entrar en detalles, el Convenio 158 defi ne una can-
Ɵ dad de puntos imprescindibles para balancear esta rela-
ción asimétrica en lo que hace a la carga de la prueba, las 
insƟ tuciones intervinientes y las penalidades en el caso 
de despidos sin justa causa. Es relevante señalar que solo 
Brasil, en 1996, ha denunciado este convenio en la OIT.

Asimismo, la Recomendación 166, simultánea con el 
Convenio 158, establece en su sección Ɵ tulada “Indemni-
zación por el fi n de los servicios y otras medidas de 
protección de los ingresos” lo siguiente:
“De conformidad con la legislación y la prácƟ ca nacionales, 
todo trabajador cuya relación de trabajo se haya dado por 
terminada debería tener derecho:
(a) a una indemnización por fi n de servicios o a otras 

prestaciones análogas, cuya cuanơ a se fi jará en función, 
entre otras cosas, del Ɵ empo de servicios y del monto 
del salario, pagaderas directamente por el empleador 
o por un fondo consƟ tuido mediante coƟ zaciones 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 están 
sujetas dichas prestaciones; o

(c) a una combinación de tales indemnizaciones o presta-
ciones.”

La OIT posteriormente, al emiƟ r la Recomendación 202 
sobre los pisos de seguridad social, enfaƟ za como uno de los 
puntos a tener en cuenta la “…seguridad básica del ingreso 
para las personas en edad acƟ va que no puedan obtener 
ingresos sufi cientes, en parƟ cular en caso de enfermedad, 

De manera resumida, la determinación de 
un pago por el despido sin justa causa es la 
penalidad al empleador por no exteriorizar las 
reales causas de ese despido.
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FUENTE: FIDE, con datos de INDEC/EPH

Tasa de desocupación desde 2003. EPH Continua
Total de aglomerados urbanos EPH 

(en % de la población económicamente activa)

desempleo, maternidad e invalidez...”. Obviamente, reco-
mienda como piso básico de la seguridad social, además 
de los menores, los adultos mayores, la salud de todos, la 
protección a las personas en edad acƟ va que no alcanzan los 
ingresos necesarios, donde el desempleo es básicamente la 
principal causa.

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

La contratación y la terminación 
de los contratos

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

En este senƟ do, podemos focalizar en las modalidades 
contractuales en ArgenƟ na, donde vemos que hace muchos 
años existen formas de contratación que no involucran el 
contrato por Ɵ empo indeterminado, y que se ajustan a las 

necesidades de las empresas. Estas son:1

 Contrato de trabajo a plazo fi jo: dura hasta el vencimiento 
del plazo convenido entre las partes. El mismo no se 
puede celebrar por más de cinco años y las partes deben 
preavisar su exƟ nción no menos de un mes antes de la 
expiración del plazo convenido. Si el preaviso no es en 
el plazo esƟ pulado, el contrato se enƟ ende como por 
Ɵ empo indeterminado.

 Contrato de trabajo a Ɵ empo parcial: el trabajador 
realiza tareas por menos de los dos tercios de la jornada 
habitual de la acƟ vidad, y puede ser medido en horas 
diarias o días a la semana. Las contribuciones a la 
seguridad social serán conforme las proporciones de la 
remuneración del trabajador.

 Contrato de trabajo de temporada: se uƟ liza para acƟ -
vidades de naturaleza temporal, que se realizan en 
determinadas épocas del año. Se caracteriza por trabajo 
pleno durante el período en cuesƟ ón, pero al fi nalizar 
éste, el trabajador cesa en su relación con el empleador 
y este úlƟ mo no paga remuneraciones.

 Contrato de trabajo eventual: aplica para contratar 
trabajadores para la realización de servicios determi-
nados en la empresa, o exigencias extraordinarias pero 
transitorias en las que, por algún moƟ vo, no puede 
establecerse una fecha de fi nalización de la misma. En 
este caso, es el empleador el que debe demostrar la 
condición de eventual de la tarea para la que contrata 
al trabajador.

Porcentaje
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Como se observa, la aplicación 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 contratación por Ɵ empo indeterminado. Diİ cil-
mente haya acƟ vidades o tareas que no se puedan adaptar a 
este abanico de alternaƟ vas existentes. A parƟ r de este marco 
jurídico, se hace diİ cil jusƟ fi car una falta de adecuación a 
necesidades producƟ vas o empresariales diferentes. 

Consideraciones sobre la anƟ güedad 
en el puesto

La penalización de la decisión unilateral de terminación de 
la relación laboral trasciende el marco de la subsistencia del 
trabajador una vez desocupado, que, si bien es importante, 
no es el único moƟ vo.

La anƟ güedad en el puesto es un acervo o un acƟ vo 
con que cuentan los trabajadores, y que les incrementa 
su defensa ante la decisión unilateral. Cabe considerar 
que, en una gran canƟ dad de acƟ vidades, especialmente 
aquéllas que requieren menores califi caciones laborales o 
inespecífi cas, el único modo de incrementar el salario del 
trabajador es que su convenio contemple cláusulas por 
anƟ güedad. Inclusive si no las incluye de manera taxaƟ va o 
explícita, forman parte de la negociación entre el trabajador 
y su empleador. Esto implica que, ante la eventualidad de 

ser despedido, pierde la anƟ güedad, aunque tenga recursos 
para sobrevivir hasta que consiga el próximo trabajo. Por 
otra parte, sería muy diİ cil que, en trabajos no califi cados, 
esta anƟ güedad sea respetada por el próximo empleador.

Desde otro punto de vista, el acumulado de anƟ güedad 
limita al trabajador con cierta anƟ güedad la posibilidad 
de moverse a otra empresa compeƟ dora de la actual por 
una pequeña diferencia salarial, llevando consigo ciertos 
secretos comerciales, ya que cuanto más anƟ güedad Ɵ ene, 
más es su costo de oportunidad para dejar el puesto actual. 
En este senƟ do, benefi cia a los empleadores.

Que dice la experiencia internacional 
sobre los despidos2

Los orígenes de las indemnizaciones por despidos 
(severance pay)3 son más que centenarios. Con la expansión 
de los códigos de trabajo del siglo XIX se incorporaron en los 
Estados Unidos y el Reino Unido de manera legal estándares 
laborales más rigurosos, como las limitaciones al número de 
horas trabajadas o la completa equivalencia en la relación 
entre trabajadores y empleadores. Estas se adoptan en la 
Europa conƟ nental unos años 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. 

Nota: el total de confl ictos no coincide con la suma del ámbito privado y el estatal, ya que los confl ictos que involucran 
a los dos ámbitos simultáneamente los contamos una vez para cada ámbito. 

FUENTE: FIDE, con datos del MTSS

 Conflictos laborales con paro
2006 a 2020. Segun ámbito institucional del empleador
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A mediados del siglo XX, este plano de equivalencia 
contractual se va modifi cando –y en especial luego de la 
Segunda Guerra Mundial– para empezar a regular de ma-
nera más favorable a los trabajadores, o sea adquiriendo 
carácter tutelar, con modifi caciones a los códigos civiles, 
comerciales o industriales, contemplando de forma 
protectora la fi nalización de los contratos por decisión em-
presaria. En principio fue circunscripta al incumplimiento 
del período de preaviso que se había insƟ tuido como el 
mínimo requerimiento legal.

El segundo factor que de manera importante contribuye 
a la implementación de las indemnizaciones por despido es 
la profunda reestructuración de la industria que se produce 
por la recesión de los años treinta del siglo XX, aunque en 
algunos sectores (ferroviarios) Ɵ ene su origen mucho antes. 

Si bien es cierto que la cobertura ante los despidos es 
anterior a los esquemas modernos de protección social, 
es la ampliación del denominado “Estado de Bienestar” 
el punto en el que se incorpora de manera más masiva, 
como resultado de las denominadas buenas prácƟ cas de 
los países de mayor desarrollo relaƟ vo. En estos se fueron 
ampliando las causales que gaƟ llaban indemnizaciones por 
despidos, así como una estandarización y homogeneización 
de la determinación de los montos a pagar. El proceso de 
descolonización de los años cincuenta dejó plasmado en 
los nuevos territorios independientes las regulaciones 
laborales de las anƟ guas potencias coloniales.

En los países en los que la densidad sindical era amplia, 
una serie de acuerdos en el contexto de la negociación 
colecƟ va a nivel de acƟ vidad, sector o industria se fueron 
generando, al margen de la propia legislación laboral.

Las indemnizaciones se disparan por disƟ ntos moƟ vos. 
Pueden ser por despido, redundancia individual, redundan-
cia colecƟ va o fi nalización del servicio. Estas dependen de 
los códigos laborales o de convenios colecƟ vos. Pero, en 
general, se refi eren al simple despido sin causa justa, que es 
la forma más común de terminación de contratos decidida 
por el empleador. 

Los montos se determinan de forma un poco más com-
pleja, aunque hay comunalidades en las diferentes laƟ tudes. 
En general se apela al pago de un mes de salario por cada 
año de servicio, y se incluye el período de preaviso en la 
remuneración total. No obstante, hay un puñado de países 
en los que no existen montos de referencia, sino que esta 
situación está librada a la negociación entre las partes, para 
la que, en general, se requiere la asistencia legal, cuando no 
el arbitrio estatal.

Uno de los análisis más exhausƟ vos sobre la cobertura 
de sistemas de indemnizaciones por despidos lo realizó el 
informe del Banco Mundial ¨Doing Business¨ del año 2011.4 

De acuerdo a este informe, que hay que señalar plantea 
como un pasivo para la facilidad de hacer negocios cualquier 
Ɵ po de regulación laboral que reduzca los grados de libertad 
de acción de las empresas, 152 países (un 82% sobre el total 
de 183 relevados), Ɵ ene algún esquema mandatorio de 
indemnizaciones al despido. (Holzman et.al. 2011).

Es importante ver también los sistemas combinados, que 
incluyen la indemnización por despido y los seguros de 
desempleo, pero eso va más allá de estas páginas.5

Despidos y liƟ giosidad

Uno de los argumentos más esgrimidos por aquéllos que 
quieren terminar con las indemnizaciones por despidos 
es el de la generación de liƟ giosidad laboral y la excesiva 
duración 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 liƟ gio en esa JusƟ cia son por despidos, 
pero fundamentalmente (sería interesante relevarlo, pero 
al mismo Ɵ empo muy trabajoso) por diferencias en el 
monto de la indemnización. Solo una pequeña minoría de 
los mismos Ɵ ene que ver con la naturaleza del despido y/o 
con pedidos de reincorporación del trabajador.

Las discrepancias con las remuneraciones suelen resol-
verse en el contexto de la mediación, que opera desde 
los años noventa, básicamente porque la duración 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 indemnización para poder 
sobrevivir en la mayor parte de los casos, y no siempre 
pueden afrontar los costos legales. 

Claro que muchos de estos juicios están 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 están 
mensualizados, por lo tanto, los costos económicos de 
este proceso suelen ser menores, en especial en períodos 
infl acionarios, donde la tasa de interés judicial es menor 
a la tasa bancaria, que sería 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 



35PáginaFUNDACION DE INVESTIGACIONES PARA EL DESARROLLO

Siendo sumamente clara la legislación en lo 
que respecta a los montos a pagar, ¿cuál es 
el principal factor que lleva a la liƟ giosidad 
en los casos de despidos? Básicamente la 
informalidad, sea ésta parcial o total.

indemnización.

Adicionalmente, existe un factor que reduce la duración de 
los procesos, y es el esơ mulo 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 fi nalizar la conciliación sin acuerdo; en el caso 
de un acuerdo espontáneo, o sea sin su parƟ cipación, es de 
5 (cinco) UHOCOL, pero cuando se fi naliza la conciliación con 
acuerdo, el honorario equivale a 11 (once) UHOCOL, lo cual 
es un esơ mulo muy fuerte para presionar por el acuerdo al 
actor más débil o urgido en el proceso.

Es cierto que los tribunales laborales Ɵ enden a darle la 
razón a los trabajadores en los casos donde el empleador 
no puede ofrecer pruebas contundentes, pero esto es un 
fenómeno generalizado en gran parte de los países. 

Ahora, siendo sumamente clara la legislación en lo que 
respecta a los montos a pagar, ¿cuál es el principal factor que 
lleva a la liƟ giosidad en los casos de despidos? Básicamente 
la informalidad, sea ésta parcial o total. Mientras la relación 
laboral existe, el trabajador acepta condiciones contractuales, 
que no siempre se encuadran con la ley. En efecto, muchas 
veces parte de las remuneraciones son abonadas por fuera 
del recibo ofi cial de sueldos. Premios, comisiones por ventas, 
horas extra, entre otros ítems, no son registrados en las 
remuneraciones del trabajador, y por lo tanto, al interrumpirse 
de manera unilateral la relación laboral, las liquidaciones de 
la indemnización se realizan en función de los recibos de 
sueldo y las contribuciones a la seguridad social, dotando de 
un componente contencioso a la negociación. También se da 
el extremo en que el trabajador, a sabiendas o no, está sin ser 
registrado y al despedírselo se omite total o parcialmente la 
indemnización, generando uno de los casos más ơ picos y que 
se agolpan en los tribunales.

Algunos números sobre los 
trabajadores en ArgenƟ na

En el gráfi co de la página siguiente se observa la anƟ güe-
dad en el puesto de los trabajadores registrados en la 
República ArgenƟ na a junio de 2021, según el Sistema 
Integral Previsional ArgenƟ no (SIPA). 

En el mismo se advierte que más del 25% de los asala-
riados registrados en nuestro país a junio pasado tenía 
una anƟ güedad menor a los dos años. La fecha es muy 
relevante ya que, desde la emergencia de la pandemia, se 
han prohibido los despidos, por lo que se extendió por la 
obligatoriedad legal la anƟ güedad en los puestos.

En términos de sexo, las diferencias son importantes en 
el primer año en el puesto, donde los hombres son el 18% 
en relación al 15% de las mujeres. Esto puede tener que 
ver con la naturaleza de la construcción, una gran fuente de 
puestos de trabajo, que se caracteriza por su corta duración 
en el puesto y su elevadísimo índice de masculinidad.

Por tamaño de empresa hay pocas diferencias, salvo 
en las de más de 200 trabajadores, donde el 18% de los 
trabajadores Ɵ ene 15 o más años en el puesto, mientras 
que para las pequeñas y medianas este valor es de solo el 
12%. Se invierten los valores para los de menos de un año, 
ya que las de más de 200 asalariados Ɵ enen el 15%, frente 
al 19% de las de menor tamaño relaƟ vo.

La baja anƟ güedad promedio de los trabajadores en el 
país cuesƟ ona, de algún modo, el senƟ do común que dice 
que las indemnizaciones por despido pueden llevar a la 
quiebra a una empresa, ya que las indemnizaciones que 
deberían pagar en el caso de despidos sin justa causa, 
ajustados a los años trabajados, no deberían ser más de tres 
o cuatro salarios, dada la anƟ güedad real de las dotaciones. 
Sería muy úƟ l tratar de cotejar los costos de los despidos 
en las empresas, en relación a otros regulares y eventuales 
que deben afrontar, como el caso de los alquileres, seguros, 
amorƟ zaciones, o las exorbitantes tasas de interés que se 
enfrentan en términos reales.

Las propuestas alternaƟ vas a 
la indemnización por despidos

Siempre surgieron, en general desde el ámbito empre-
sario, propuestas alternaƟ vas a la indemnización por 
despidos. Algunas tuvieron éxito en susƟ tuir el esquema, 
pero en su gran mayoría cuentan con el rechazo, no solo 
de los sindicatos y agremiaciones de trabajadores, sino 
también desde la políƟ ca, que debería hacerse cargo de un 
tema contencioso políƟ ca y socialmente, y de implicancias 
procíclicas en la economía. Obviamente, el desaliento a los 
despidos en contextos de caída de la acƟ vidad económica 
se suma a la existencia de una compensación dineraria, 
que suaviza las fl uctuaciones del consumo en los mismos. 
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Distribución de trabajadores registrados según antiguedad
Junio de 2021

(en % del total)

FUENTE: FIDE, con datos de SIPA

De todos modos, se dieron en el pasado reciente techos 
a los montos de las indemnizaciones, conceptos no 
remuneraƟ vos que se excluyen del cálculo y expansión de 
las causales en muchos países.

Si bien hay sectores, como la construcción, que Ɵ enen 
un fondo de desempleo contribuƟ vo con ese desƟ no, 
es fundamental señalar que éste se basa en el carácter 
temporal de las acƟ vidades vinculadas al sector.  Este está 
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 
construcción), que contempla como causales para acceder a 
la prestación diversos aspectos, como el cese de la relación 
laboral por parte del empleador, el cese de la relación 
laboral por fuerza mayor o por falta o disminución del 
trabajo no imputable al empleador, la exƟ nción colecƟ va 
total o parcial de la relación laboral por moƟ vo económico 
o tecnológico o emergencia nacional, la exƟ nción de la 
relación laboral por quiebra o concurso del empleador, la 
expiración del Ɵ empo convenido o fi nalización de la obra 
o tarea asignada al trabajador, la exƟ nción de la relación 
laboral por conƟ ngencias acaecidas al dador individual de 

trabajo que impidan la prosecución de la misma obra o 
tarea asignada al trabajador, la fi nalización de la obra para 
cuya construcción había sido ocupada la mano de obra del 
trabajador.

La prestación a recibir está defi nida por el período de co-
Ɵ zación por parte del trabajador y garanƟ za disƟ ntas dura-
ciones del benefi cio: aportes de 8 a 11 meses: período de 
prestaciones de 3 meses; aportes de 12 a 17 meses:  lapso 
de prestaciones de 4 meses; y aportes de 18 a 24 meses: 
período de prestación de 8 meses.

La denominada “mochila argenƟ na” y otras

Al calor de la campaña electoral en algunos casos, y de 
una militancia constante en otros, se han venido esbozando 
algunos proyectos tendientes a eliminar la indemnización por 
despido sin justa causa. La idea es crear, en todos los casos, 
un fondo especial –al esƟ lo del de la construcción– donde se 
van acumulando mensualmente las contribuciones que serán 
distribuidas en la conƟ ngencia del despido del trabajador 
durante un período proporcional al Ɵ empo de servicio.
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Acuerdos paritarios y cláusulas de revisión
Año 2021

(en % de aumento salarial)

FUENTE:FIDE, con datos de origen privado y notas periodísticas

Porcentaje

La principal diferencia entre los proyectos está en la 
caracterísƟ ca del fondo (si solidario o pura capitalización) 
y el monto de la contribución por parte del empleador. 
En este senƟ do hay un proyecto de ley presentado que 
establece una contribución del 12% mensual para el primer 
año 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 argenƟ na” parte de un 
principio solidario, para el que los empleadores contribuyen 
con un porcentaje signifi caƟ vamente menor, desde el cual el 
fondo pagará los eventuales despidos.La idea de la mochila 
establece que el trabajador transporta su anƟ güedad entre 
las diferentes empresas y puede también usar el fondo total 
o parcialmente en períodos de desempleo o preservarlo 
para el futuro, reforzando su jubilación al fi nal.

La mochila también habla de una alícuota variable de 
acuerdo de los niveles de rotación de la empresa, lo cual 
puede parecer aƟ nado, pero es muy complejo a la hora 
de implementar y segmentar a las mismas. La rotación de 
las empresas, en promedio, no refl eja cabalmente lo que 
sucede hacia adentro de las diferentes segmentaciones por 
califi cación profesional. 

Los problemas puntuales de esta idea son muchos, y 
trataremos de resaltar los más obvios y problemáƟ cos. En 
primer lugar, transforma un costo eventual (el despido de un 
trabajador) en un gasto fi jo 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 rotación espuria de 
trabajadores, en parƟ cular la de trabajadores de menores 
capacidades técnicas. Desde que la anƟ güedad es la 
principal forma de promoción salarial de gran parte de los 
trabajadores no-califi cados, se incenƟ van sin restricciones 
los despidos por el mero objeƟ vo de reducir en algunos 
puntos los costos salariales, en especial en períodos de 
menor nivel de acƟ vidad económica.

En tercer lugar, desalienta la inversión en desarrollo de 
capacidades de los trabajadores, ya que los mismos Ɵ enen 
una menor esperanza de permanencia en la empresa y 
fomenta entonces la competencia entre empleadores por 
“robar” trabajadores de la competencia, en parƟ cular de 
empresas que invirƟ eron en formación profesional de sus 
planteles.
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En cuarto lugar, desprotege a los trabajadores de mayor 
edad y mayores remuneraciones, induciendo su reemplazo 
por trabajadores más baratos, dada la menor anƟ güedad.

En quinto lugar, “premia” a los empleadores que Ɵ enden 
a tener una mayor rotación de trabajadores, en detrimento 
de los que privilegian la estabilidad. Se vio que la anƟ güedad 
promedio es diferente de acuerdo a los sectores, los 
tamaños de empresas o la anƟ güedad de las mismas, por lo 
que una medida de este Ɵ po diİ cilmente se ajuste a todas.

En sexto lugar, transfi ere hacia toda la sociedad las 
decisiones –acertadas o no– de los empresarios en tanto 
individuos y, en relación a los trabajadores, ese peso se 
acrecienta en el caso de un fondo solidario, que diluye las 
responsabilidades.

Por úlƟ mo, reduce la necesidad de regulación de las 
formas no tradicionales de empleo, que se han venido 
mulƟ plicando con la aparición de las nuevas tecnologías, 
y que requieren instrumentos inéditos y originales de 
protección del trabajo y limitación de los abusos.

A modo de conclusión

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

La legislación argenƟ na permite afrontar situaciones 
inesperadas de diversas formas. Existen los procedimientos 
prevenƟ vos de crisis, las reducciones de turnos y horas 
trabajadas por caídas jusƟ fi cadas en la acƟ vidad económica, 
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 nómina salarial, etc. como modo 

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

Los fundamentos económicos que se argumentan son más 
bien débiles. Dan a las erogaciones laborales una enƟ dad 
en relación a los otros costos que está sobredimensionada. 
El trabajo es la variable de ajuste dentro de la ecuación 
de la rentabilidad. Otros gastos y costos no se ponderan 
de igual modo, a pesar de que muchas veces son más 
signifi caƟ vos que la nómina salarial. Esto es el resultado 
del quiebre que sufrió la arƟ culación entre capital y trabajo 
durante el período de susƟ tución de importaciones, donde 
los salarios que se pagaban a los trabajadores consƟ tuían 
–directa o indirectamente– el principal factor dinamizador 
de la demanda domésƟ ca. Hoy, al estar el foco puesto en la 
compeƟ Ɵ vidad internacional más que en la producƟ vidad 
domésƟ ca y en aumentar las canƟ dades, la única variable 
de ajuste, además de los impuestos, son los salarios. 
Se pondera más el nivel de los salarios en los países 
compradores o compeƟ dores que el poder de compra de 
los locales. Este no es un fenómeno argenƟ no. Sucede en 
todo el mundo, solo que en un país donde las regulaciones 
del mercado de trabajo y la protección de los asalariados 
ha sido tradicional, cualquiera de estas medidas implica un 
retroceso, diİ cil de implementar sin confl ictos. Más aun 
con eventuales promesas inverifi cables. 

Hace unos días se publicaron los resultados de la 
Encuesta Permanente de Hogares del tercer trimestre de 
2021, período de pandemia y de notable inestabilidad 
económica. Los resultados son bastante auspiciosos, 
no tanto en lo que respecta al sendero de crecimiento, 
sino también al ritmo de reducción del desempleo. 
Esto desmiente el mito urbano de que las empresas 
no contratan trabajadores por las restricciones a los 
despidos. Asimismo, reafi rma la “racha” de crecimiento 
del empleo más extraordinaria del país 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 moƟ vos ideológicos.

Notas
(1)  hƩ ps://www.argenƟ na.gob.ar/trabajo/guiadecontratacion accedido 22/12/21 
(2)  Para un análisis pormenorizado sobre el tema ver Asenjo, A. y C. Pignaƫ   (2019) Unemployment insurance schemes around the 

world: Evidence and policy opƟ ons. OIT Research Department Working Paper No. 49
(3)  Holzmann, R. et al. 2011 “Severance Pay Programs around the World: History, RaƟ onale, Status, and Reforms” IZA DP 5731, Berlin. 

Alemania 
(4)  World Bank “Doing Business” 2011 Ver anexo Employing Workers. Tabla fi nal muestra el período de preaviso en promedio y los 

costos de los despidos en semanas de salarios en promedio para trabajadores con 1, 5 y 10 años de servicios  
(5)  Para mayor información sugerimos ver el citado documento de Asenjo y Pignaƫ   (2019)



39PáginaFUNDACION DE INVESTIGACIONES PARA EL DESARROLLO

La re pro duc ción to tal o par cial del con te ni do de esta revista es tá per mi ti da ú ni ca men te in di can do 

a FI DE co mo fuen te.

Las notas de opinión reflejan la posición de sus autores, y no necesariamente la de la Fundación.

Fo to me cá ni ca e Im pre sión:  Altuna Impresores - Doblas 1968. CABA
FIDE

Actividad económica nacional y provincial
Seguimiento de indicadores relevantes      
 
 Sector Unidad   2018 2019 2020                  2021   

        I Trim  II Trim III Trim Oct.  Nov. Dic.

TOTAL NACIONAL           
EMAE Var i.a %    -2,5 -2,2 -9,9 2,9 17,9 14,0 6,7 - -
Actividad Industrial Var i.a %    -5,0 -6,3 -7,6 12,7 33,6 12,2 4,3 - -
Construcción Var i.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 5,7 5,7 4,1
  Var i.a %    -21,5 -24,2 -27,5 28,3 67,3 13,9 -10,9 -11,2 -3,1
Motos Miles de patentamientos  128,3 17,4 16,6 4,3 4,3 5,4 1,8 1,7 1,3
  Var i.a %    -6,4 -86,4 5,0 19,3 30,2 5,9 -0,6 11,3 15,2
Viviendas  Miles de escrituras  55,9 33,4 18,8 5,6 6,7 7,8 2,6 2,8 -
  Var i.a %    -11,8 -40,2 -43,2 32,8 218,1 78,7 1,8 13,2 -
          
BUENOS AIRES           
Metalmecánica  Var i.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 21.174,0 626,0 689,0 767,0 280,5 279,1 -
  Var i.a %    -19,5 -6,9 -21,7 28,9 84,0 29,1 16,7 9,5 -
Autos  Miles de patentamientos  242,9 134,0 117,7 33,5 26,4 26,7 7,6 8,0 4,7
  Var i.a %    -15,6 -44,8 -12,2 26,8 53,7 -3,3 -32,4 -20,8 -24,8
Motos Miles de patentamientos  240,9 88,3 74,2 26,4 23,3 32,1 11,2 11,1 9,2
  Var i.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 … … … …
  var i.a %    15,3 27,6 8,5 … -4,3 … … … …
  Mill de tn. Cosechadas  7,4 9,5 10,2 … 10,2 … … … …
  var i.a %    27,4 28,1 7,7 … 0,0 … … … …
Molienda de trigo Miles de tn.   2.739,2 3.089,6 3.093,9 721,2 808,7 835,6 246,5 225,2 -
  Var i.a %    -5,6 12,8 0,1 6,3 -2,4 1,6 -4,1 3,4 -
Soja (1) Mill. ha. Sembradas  5,7 5,6 5,3 … 5,2 … … … …
  var i.a %    -8,1 -1,1 -6,7 … -7,3 … … … …
 Mill de tn. Cosechadas   12,6 13,1 15,0 … 12,3 … … … …
  var i.a %    -28,2 4,3 14,0 … -4,2 … … … …
Aceite de soja  Miles de litros   298,9 288,6 266,0 27,5 30,4 53,0 28,3 25,3 -
  Var i.a %    -36,5 -3,5 -7,8 11,5 -66,8 -38,7 26,6 5,6 -
Aceite de girasol   Miles de litros   625,7 741,5 582,9 139,6 289,6 194,7 44,0 47,0 -
  Var i.a %    -1,6 18,5 -21,4 19,3 25,3 14,0 22,5 108,3 -
Carne vacuna (2) Miles de cabezas faenadas  4.708,5 4.871,1 4.909,6 1.113,1 1.108,2 1.158,0 372,0 384,2 -
  Var i.a %    6,6 3,5 0,8 -2,2 -10,0 -7,5 -13,9 -10,3 -
Viviendas  Miles de escrituras  119,6 83,6 55,9 15,8 20,6 22,9 7,4 8,7 -
  Var i.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) Estadísticas nacionales, % de variación provincial. (-) Próxima a publicar.   
FUENTE: FIDE con datos de fuentes ofi ciales y privadas.      
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