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Introducción

El comportamiento del sector externo argentino, muy especialmente desde la irrupción de la soja transgénica a mediados de los ‘90, permitiría afirmar que la “restricción externa” –tradicional limitante del crecimiento doméstico- si no ha desaparecido, al menos ha experimentado un corrimiento notable.

En buena parte de la actual década la Argentina ha podido crecer a tasas significativas y, simultáneamente, acumular superávits en su balanza comercial. Estos han permitido incrementar reservas internacionales, disminuir endeudamiento público y privado y, también, financiar una salida de capitales de magnitudes prácticamente desconocidas en nuestra historia contemporánea. 
A su vez, la dinámica del sector agroexportador facilitó de un modo decisivo, por medio de los gravámenes (derechos) a las exportaciones de ese origen, influir sobre la recaudación global y, a través de su efecto multiplicador, mantener la financiación de una continua política expansiva del gasto público, aún en contextos de superávit fiscal.

El gran salto exportador comprobado particularmente en este período, se verificó primariamente en el comportamiento de las exportaciones de origen agropecuario, a partir del gran empuje de la soja y sus manufacturas, productos que, además de liderar la exportación agrícola, poseen la virtud de no incidir en la canasta familiar. 
Debe señalarse que, en el período, algunas manufacturas de origen industrial (esencialmente automóviles y petroquímica), acompañaron el proceso indicado con un buen desempeño exportador, facilitado por la disponibilidad de insumos importados habilitado por el potente flujo de divisas arriba apuntado.
El origen de ese gran salto debe encontrarse en una serie de factores de naturaleza externa e interna.

Sin duda la ganancia de competitividad permitida por la devaluación de enero de 2002 resultó un factor clave, pero también es fundamental destacar que la presencia de varios componentes internos y externos generados en la década del ’90, tuvieron un rol decisivo en esta transformación estratégica del sector externo argentino.
En síntesis, esos factores podrían condensarse en:

i) La irrupción de la soja y sus derivados manufacturados en la economía argentina desde hace unos 20 años, que se tornó explosiva desde mediados de los ’90 (homologación de la soja transgénica) y el conjunto de transformaciones tecnológicas y de gestión que desde entonces fue incorporando el sector agropecuario argentino.

ii) La expansión de la demanda de productos primarios asociada a la incorporación particular de China e India como jugadores estratégicos en el concierto económico mundial, muy especialmente como demandantes de productos agrícolas vinculados al crecimiento del consumo de proteínas animales, para cuya producción se requieren soja y maíz como insumos principales. 
iii) El crecimiento de la demanda de productos de origen agrícola vinculada a la expansión en el uso de biocombustibles, fuertemente impulsado a partir de las leyes ambientales de EE.UU de comienzos de los ’90 y de la gran suba del precio del petróleo, que se verifica a partir de los primeros años del presente siglo.

iv) El crecimiento y efecto arrastre de la economía brasileña.

v) Ciertos cambios estructurales en las decisiones estratégicas de la industria automotriz, al menos en términos de distribución regional de la producción.

vi) La incorporación de la minería como creciente sector abastecedor de divisas. 
Estas transformaciones del sector externo argentino y muy particularmente las relacionadas a la actividad agropecuaria nacional y su impacto sobre el resto del funcionamiento de la economía, ubican al país frente a una oportunidad quizás más importante que la brindada por las surgidas en la última parte del siglo XIX y comienzos del XX. Dichas transformaciones no parecen aún haber sido debidamente procesadas desde el punto de vista del análisis económico y político y, por lo tanto, requieren un esfuerzo para cambiar los modos de examinar y comprender el ciclo económico argentino.

Como toda situación de cambio, además de oportunidades, presenta debilidades y amenazas. 

Este trabajo pretende delinear una sistematización del análisis de los principales aspectos de lo que entendemos es el nuevo paradigma de la economía argentina. Al mismo tiempo, promover un debate sobre las debilidades y amenazas que se ciernen sobre la nueva realidad, como así también de los desafíos que se abren a futuras administraciones, desde una mirada focalizada principalmente en la política económica.
 Viejos Paradigmas

Desde la década de los ´60/´70, el análisis de las crisis recurrentes de la economía argentina ha estado fuertemente asociado a las visiones estructuralistas del funcionamiento de la economía de los países periféricos (hoy llamadas “economías emergentes”). Estos modelos de análisis, que tuvieron amplia difusión y aceptación en el mundo académico y político de América Latina, se sostenían en la observación, relativamente acertada en aquellos momentos, del fenómeno del desarrollo desigual, de la tendencia secular al deterioro de los términos del intercambio, de la rigidez de la oferta de productos de origen primario –especialmente asentada en estructuras oligárquicas de propiedad y administración del factor tierra- y, en definitiva, de la crónica limitación ejercida por el sector primario externo como proveedor de las divisas necesarias para sostener el crecimiento de los llamados sectores dinámicos de la economía y, simultáneamente, producir alimentos básico para la población. 
De acuerdo con esta visión analítica –aún vigente en buena parte del pensamiento económico y político doméstico-, en nuestro caso, la provisión de divisas para soportar el desarrollo de la actividad industrial estaba a cargo del sector primario agroexportador. Las limitaciones estructurales en la capacidad del sector agropecuario de generar mayor producción y su crecimiento relativamente más lento o las originadas en la demanda mundial, o una combinación de ambos factores, actuaba como una restricción al crecimiento general de la economía. 
El concepto sobre el que pivotaba el modelo analítico giraba alrededor de lo que se denominaba “estructura productiva desequilibrada” integrada por dos sectores: el sector primario (agropecuario en nuestro caso), que trabajaba a precios internacionales y proveía divisas y, al mismo tiempo bienes-salario, pero presentaba limitaciones estructurales para incrementar su producción y la oferta de divisas, y el sector industrial –demandante estructural de divisas-, que operaba a niveles de costos y precios muy superiores a los internacionales, lo que le impedía generar las divisas necesarias para autoabastecerse y expandirse. 

De un modo muy sintético, las recurrentes crisis de “stop and go” a que ha estado sometida la Argentina, según dicho modelo analítico, se desarrollaban así: una vez iniciado –por cualquier motivo- un proceso de expansión de la producción interna, el mismo proceso hacía crecer las importaciones a un ritmo superior al de la capacidad de generación de divisas, básicamente provenientes de la actividad agroexportadora. Además, a medida que la percepción de esta divergencia se acentuaba entre los agentes económicos, crecía con ella la demanda de moneda extranjera protectiva-especulativa alentándose, así, la fuga de capitales.

En definitiva dicho ritmo divergente entre la oferta y la demanda de divisas inexorablemente terminaba por agotar las reservas internacionales, provocar una crisis de balance de pagos y desembocar en una devaluación. 
La devaluación desencadenaba el proceso inflacionario, elevando costos y precios y generando un complejo mecanismo de transferencia de ingresos a favor del sector agroexportador y a costa de la reducción del salario real. El doble carácter de bienes exportables y bienes salario de los productos agropecuarios actuaba, entonces, como correa de transmisión de este proceso de redistribución de ingresos. 

A la caída del salario real como factor de contracción económica, se le debía adicionar una reducción de las importaciones originada en su encarecimiento de origen devaluatorio, generándose así una retracción en la demanda agregada, que conducía a una recesión y, de esta manera, se reestablecía el equilibrio en las cuentas externas. 
Habitualmente esa concatenación de acontecimientos económicos estaba acompañada  de consecuencias en el campo fiscal y financiero, que tendían a agravar el cuadro inflacionario-recesivo. 
En definitiva, “el desequilibrio en el mercado cambiario, la devaluación forzada por dicho desequilibrio, la inflación cambiaria y la recesión conforman conjuntamente la crisis de balanza de pagos argentina. Producido el desequilibrio externo, la devaluación y la inflación avanzan precisamente hasta el punto de provocar una recesión de suficiente intensidad como para que la reducción de las importaciones vuelva a restablecer el equilibrio en el mercado cambiario” (M. Diamand). 
Nuevos Paradigmas
a. La Transformación Agropecuaria: El Gran Salto Adelante

En el transcurso de la primera mitad de los años ’90 se producen algunos hitos internacionales que comienzan a configurar una nueva referencia para la estructura productiva argentina: 
a) la legislación norteamericana de 1991, denominada “Clean Air Act” (Ley del Aire Limpio), que obligaba a las refinerías de petróleo a aumentar el contenido de oxígeno de las naftas. Ello representó el primer gran estímulo para el etanol, luego potenciada por la sucesivas alzas del precio del petróleo, que se dispararon a partir del efecto “11/9”. 
Además, un conjunto de factores de orden sanitario acaecidos en Europa hacia fines de la década del ‘90 desencadenaron una reducción estructural del stock europeo de hacienda vacuna, lo cual terminó por sumarse a la búsqueda de usos alternativos a los cereales y oleaginosas. 

La suba vertiginosa de los precios del petróleo, a partir de 2003, constituyó el espaldarazo definitivo para la consolidación de un nuevo, potente y estratégico mercado mundial: el constituido por el destino industrial, para la elaboración de alternativas energéticas renovables, de varios productos agrícolas, fundamentalmente el maíz y la soja. Como consecuencia, la demanda de cereales y oleaginosas y sus subproductos (especialmente el aceite de soja) con destino a la producción de biocombustibles representa hoy ya más de la tercera parte de la producción mundial; 
b) la incorporación de China –a partir de la introducción de importantes reformas políticas y económicas- como gran demandante de productos agrícolas, esencialmente de soja en todas sus variantes. Y, casi en simultáneo, de la India como otro gran demandante de los mismos productos. El ingreso de grandes masas de población al mercado y la elevación sostenida de sus niveles de vida significaron un enorme salto en los volúmenes y composición de la demanda de alimentos, fundamentalmente con la incorporación a la dieta de proteínas animales, cuya producción insume grandes dosis de productos de origen agrícola.
c) la aprobación local, hacia mediados de los ’90, de la soja transgénica, que permitió abaratar costos de producción y extender la producción del cultivo a zonas hasta entonces vedadas a la agricultura y, de esta manera, expandir la frontera agropecuaria; 

Este conjunto de cambios tuvo su reflejo en los precios internacionales –medidos en dólares nominales- de todos los productos de origen agrícola y sus derivados. En efecto, los mismos comenzaron a aumentar a partir de mediados de los ‘90, incremento interrumpido por los efectos de la crisis asiática, para retomar un rumbo sostenido de crecimiento a partir de 2002. Esta nueva etapa alcista –cuyos fundamentos parecen haberse consolidado- se cortó brevemente por la crisis financiera internacional desatada hacia el último trimestre de 2008, para reinstalar la tendencia desde fines de 2009.
Así, los precios de la soja aumentaron más del 70% desde 1990/91 y un 45% desde 1995/96 hasta el presente, en tanto que los del maíz lo hicieron en el 50% y en más del 40% para ambos períodos de comparación. Aumentos importantes también experimentaron casi todos los demás cereales y oleaginosas y sus subproductos durante esos períodos.
La producción local experimentó un crecimiento inusitado. Efectivamente, al salto productivo que se produjo a partir del año 1992 con la eliminación de las retenciones a las exportaciones de origen agropecuario, se le adicionó el efecto homologación de la soja transgénica –ya mencionado-, autorizada desde 1996 y que permitió un notable salto en la rentabilidad de la actividad, a través de los efectos de la incorporación del glifosato al proceso de producción del cultivo.
El volumen de producción total de granos (cereales y oleaginosas) más algodón y otros productos menores saltó de casi 46 millones de toneladas en la campaña 94/95 a más de 92 millones de toneladas, que se estiman para la de 2009/10. O sea, una expansión del 100%.
El área sembrada con los mismos cultivos pasó de algo más de 22 millones de hectáreas a casi 31 millones en el mismo período, lo que representa un crecimiento del 41%.
En ese mismo período, los rendimientos por hectárea para prácticamente todos los cultivos relevantes también experimentaron fuertes saltos (maíz: 76%, soja: 43%).

Pero, sin duda, fue la soja el cultivo que pasó a ser más dinámico y dominante. Así, mientras que el volumen de producción de soja representaba, en la campaña 94/95, algo más del 26% del total de la producción agrícola, en la correspondiente a 2009/10 dicha participación se eleva a casi el 58%. Y, en cuanto a la participación de la soja en el área sembrada, es de destacar que la misma pasó de ocupar un 27% de la superficie total al 60% en los mismos períodos. 

En lo referente a las exportaciones, en el año 2008 el valor total de las exportaciones de productos agrícolas y derivados ascendió a u$s 20.611 millones, con una participación de la soja y sus productos derivados (aceites y subproductos) del 74% de ese total. Para ese año el valor de las exportaciones de productos agrícolas y derivados representó el 29% de las exportaciones totales y sólo las de soja y sus derivados, el 22% de ese total.

Pero dentro de esos guarismos cabe destacar que el 96% de las exportaciones sojeras correspondió a productos manufacturados sobre la base de la soja.

Para el corriente ejercicio se estima que la participación de los productos de origen sojero representarán casi el 80% de las exportaciones agrícolas y sus derivados, aportando unos u$s 16.700 millones, estimándose que el total de exportaciones de dichos productos será de más de u$s 21.000 millones.
Además, vale señalar que mientras las exportaciones de soja y sus derivados industriales, hacia fines de la década del ’90, representaban no más del 15 % del total de las exportaciones argentinas, 10 años después se están acercando al 25% de dicho total nacional. 
Resulta importante destacar, finalmente, que durante la década 2000/2009 la Argentina registró, todos los años, superávit comercial, que –en forma agregada- significó la suma de más de u$s 117.000 millones. Las exportaciones de soja y sus manufacturas en el mismo período representaron, en promedio, casi el 80% del superávit comercial.

Este proceso de expansión de la producción y de la productividad del sector, impulsado por la suma de factores apuntados, más los efectos de la devaluación que siguió a la implosión del régimen de convertibilidad, ha estado fuertemente asociado a un conjunto significativo de inversiones
, que le han dado al factor tierra un grado de maleabilidad y flexibilidad productiva hasta ahora desconocido. Sintéticamente esas inversiones se centraron en: 

a) Introducción de nuevas tecnologías, que incluyen:

· métodos productivos innovadores, muy especialmente la siembra directa y el feed lot, 

· equipamiento de alta tecnología e informatización, 
· incorporación generalizada de biogenética y de agroquímicos (fertilizantes y pesticidas).

· expansión de la capacidad de almacenamiento (e. g., silo bolsa);
· desarrollo, en general, de amplios sistemas  logísticos; 
· incorporación masiva de nuevas tierras y mejoramiento en el uso de las existentes en producción.

· Desarrollo de modernas e integradas industrias “upstream” y “downstream” y expandidas territorialmente. Así pueden mencionarse:
· el complejo agroindustrial oleaginoso más moderno y competitivo del mundo, con una capacidad de crushing que se duplicó en los últimos 10 años, para alcanzar una capacidad de producción de cerca de las 160.000 Tn/día;

· un polo mundial de producción de biodiesel en la zona de San Lorenzo, Pcia. de Santa Fe, con capacidad exportadora y para procesar algo más del 20% de la producción nacional de aceite de soja;
· clusters de semillas con laboratorios de desarrollo de bioingeniería en las zonas de Rojas-Pergamino (Buenos Aires), Venado Tuerto (Santa Fe) y Jesús María (Córdoba);

· plantas de fertilizantes de escala mundial en Bahía Blanca, Necochea, Campana y Rosario;
· fábricas de maquinaria agrícola en diversas zonas del país.

b) Ampliación y modernización de la infraestructura de servicios: la hidrovía y la red de puertos litoraleños.
Asimismo dicho proceso estuvo acompañado por:

· el desarrollo de nuevos y dinámicos actores en el proceso productivo y de un entramado de relaciones productivas entre sus diversos protagonistas que ha probado ser eficiente, emprendedor, abierto a la incorporación de innovaciones tecnológicas y a nuevas formas de gestión del negocio, con demostrada capacidad de absorción de las señales de los mercados y destacada capacidad integradora a nivel territorial.  
· la incorporación y desarrollo de instrumentos financieros novedosos y mejor adaptados a las características de la producción rural agroexportadora, tales como los fideicomisos y el uso más generalizado de derivados (futuros y opciones), que facilitan una mejor planificación financiera a los productores. 

b. Otros Nuevos Acompañantes Internos
Paralelamente a las transformaciones apuntadas en el sector agroexportador, emergieron dos nuevas actividades primarias llamadas a constituirse en fuertes proveedores de divisas, a partir del impulso que les dieron las leyes de estabilidad fiscal, que amparan a ambas actividades: 1) la minería, tanto de productos metálicos como no metálicos, cuya ley se promulgó en 1991 y 2) la actividad forestal, cuyo régimen de estabilidad fiscal fue aprobado en 1997. Ambas actividades, en función de un conjunto estratégico de proyectos de inversión en marcha y, además, alentados por la suba de precios internacionales están llamados a multiplicar fuertemente los ingresos externos en los próximos 5 a 20 años 
.
En forma paralela y sumándose a dicha performance, también crecieron sostenidamente  las exportaciones de algunas ramas del sector industrial, primordialmente automóviles, y productos petroquímicos, sin restricciones a la disponibilidad de insumos importados. 
La exportación de combustibles creció sostenidamente hasta el 2005 pero, a partir de allí, comenzó a derrumbarse como reflejo de serios errores y omisiones en la política sectorial, que velozmente están revirtiendo la tendencia apuntada y amenazan con: a) volver a transformar al país en importador neto y b) afectar el desarrollo alcanzado por la industria petroquímica.
c. Brasil y China y etc.: Nuevas Locomotoras
Las exportaciones argentinas a Brasil y China representan actualmente casi el 30% del total.
En los últimos 10 años, las ventas a Brasil prácticamente se duplicaron. 
Durante los ’80 y los ’90 las exportaciones argentinas a China rondaban el 2,5% del total de las exportaciones. A partir de 1995, en consonancia con la transformación de China en un país importador neto de soja y derivados, las exportaciones nacionales con ese destino crecieron en forma ininterrumpida para superar el 9% del total nacional en 2008.
Las importaciones chinas de soja y derivados, alentadas por el salto cualitativo en la composición de la dieta que ha incorporado proteínas animales, están creciendo a un  ritmo cercano al 30% anual contra un crecimiento del 7% anual, que registra el resto del mundo. Un dato significativo lo representa el hecho que la demanda china de soja como forraje representa más del 60% del consumo chino de soja. En los’80 dicho porcentaje no superaba el 15%.
Es importante señalar que, aunque con volúmenes inferiores pero con ritmo interesante de crecimiento se han agregado –como demandantes mundiales de productos sojeros- India y Bangladesh, en el continente asiático,  Argelia y Marruecos, en África, y Perú en América Latina.
Cuestiones Destacables

Son varios las cuestiones destacables asociadas a esta transformación productiva del sector agroexportador argentino, que –arrastradas como vimos fundamentalmente por el complejo sojero- tienen consecuencias decisivas a nivel macroeconómico y que merecen ser debatidas.
El primer aspecto a destacar es el relacionado con la “restricción externa”. 
Las transformaciones descriptas en la estructura productiva del agro argentino más la suba sostenida de los precios internacionales ya apuntada y la mejora del tipo de cambio producida por la devaluación de comienzos del 2002 permitieron una ganancia de competitividad, que produjo un salto de gran magnitud en las exportaciones de origen agropecuario y sus manufacturas. 
El sector agroexportador –siguiendo su performance de los últimos 10 años y a pesar de una serie de políticas públicas que han conspirado contra su posición estratégica dentro de la economía nacional- parece haber dejado de ser un limitante de la provisión de divisas. Entre 2002 y 2009 (año seriamente influido por la sequía) las exportaciones de origen primario agropecuario más sus manufacturas (MOA), crecieron en 128%. Y muy probablemente para fines del corriente año vuelvan alcanzar los niveles de 2008, (u$s 30.700 millones), con lo cual estarían casi triplicando las exportaciones de dicho origen respecto de 2002. 
Además, el comercio internacional de productos de origen agropecuario y sus manufacturas ha sido absolutamente superavitario y en proporciones y valores aún más contundentes que en otras etapas de la historia económica argentina contemporánea. De esta manera ha permitido viabilizar la expansión de la actividad exportadora de algunas ramas industriales, como por ejemplo la automotriz a partir de la financiación del déficit del sector autopartista, sin que ello desmerezca el mejor desempeño exportador del sector industrial en el período. 
Al salto agroexportador apuntado hay que agregarle, como vimos, el crecimiento de las otras exportaciones de origen primario –básicamente mineras y forestales-, las de un conjunto de manufacturas de origen industrial y de cierto tipo de servicios. En definitiva, la Argentina pasó de exportar unos u$s 26.000 millones/año hacia los comienzos del presente siglo, a un récord de u$s 70.000 millones en 2008 y cerca de u$s 50.000 millones en el promedio 2003/2009.

A diferencia de lo que sucedía tradicionalmente, durante todo este período la economía creció y se mantuvo el superávit comercial. En efecto, el superávit comercial acumulado entre el año 2002 y lo que se estima resultará para el 2010, asciende a casi u$s 126.000 millones. Este superávit permitió financiar el aumento de las reservas internacionales, la reducción de deuda pública
 y privada y la fenomenal salida de capitales verificada especialmente desde el año 2006 (unos u$s 65.000 millones desde 2002) y que se consumió casi el 50% del superávit acumulado. 
No se trata, entonces, de un fenómeno coyuntural, sino que la conjunción de factores enunciados permitiría afirmar que estamos en presencia de un cambio estructural relevante. El sector externo ha pasado a ser un componente de mayor importancia relativa de la demanda agregada y no ha dado señales de ser limitante del crecimiento.
El segundo aspecto, que también es importante distinguir, es el impacto integrador y multiplicador, que se ha desarrollado en la cadena de industrias asociadas a la “irrupción sojera”. La soja y muy especialmente el aceite de soja son productos que incorporan mucho valor proveniente de la complejidad de insumos que intervienen en su proceso de producción y comercialización. La cadena de valor sojera incluye: maquinaria agrícola diversa, camiones y material de transporte asociado, combustible, agroquímicos (fertilizantes y pesticidas), productos de la petroquímica, chapa, etc., que movilizan, por tanto, a amplios sectores de la actividad industrial doméstica. Sin duda puede afirmarse que, al efecto difusor/multiplicador descrito, se le debe añadir el efecto fiscal positivo asociado al mismo. Además, gracias a la escala que les da la agricultura argentina, varias de estas actividades han alcanzado –en general- capacidad exportadora y, por lo tanto, de generación de divisas de origen industrial. 
Un tercer aspecto de gran relevancia estratégica, especialmente vinculado con la producción de soja y sus derivados industriales, es su prácticamente nula incidencia en la canasta familiar. Por primera vez en la historia económica argentina un producto decisivo en la generación de divisas de origen agropecuario presenta esta particularidad, con las consecuencias estratégicas que esto conlleva, especialmente en materia de generación inflacionaria y sus efectos sobre el salario real. 
Un cuarto aspecto: el proceso inflacionario que, en forma ininterrumpida y creciente, padece la Argentina desde 2006, no obedece a los patrones que dominaron el ciclo económico nacional entre la década del ’50 y el ’90. En efecto, el proceso inflacionario actual no responde a los efectos de la devaluación originada en el estrangulamiento externo. Por el contrario, la abundancia de divisas originada en la fuerte suba en la oferta de divisas de provenientes del salto exportador y su reflejo en continuos saldos comerciales favorables, más bien tiende a deprimir el tipo de cambio y, por lo tanto, a contener precios internos. La actual inflación que padece la Argentina es primordialmente la consecuencia de la conjunción de factores de demanda -de naturaleza monetaria y fiscal- y de costos y no la consecuencia de la escasez de divisas. 
Dichos factores son:

i) la política monetaria expansiva originada en la compra de divisas que fue realizando el Banco Central para sostener el tipo de cambio y acumular reservas durante varios años. Esta expansión continua en la oferta monetaria, sin el debido acompañamiento de la demanda de dinero –una vez agotado el proceso de remonetización post-crisis 2001/02- se fue abriendo paso en el tiempo, particularmente desde 2006, a través del aumento sostenido de los precios de los bienes y servicios y, además, ha obligado a la autoridad monetaria a emitir deuda para tratar de neutralizar dicho efecto.

ii) La continua expansión del gasto público a un ritmo sostenidamente superior al de los ingresos.

iii) La incentivación del consumo por diversos medios (desincentivos al ahorro financiero, masivos planes de financiación de compras de bienes de consumo durables a largo plazo en cuotas fijas, etc.) a  un ritmo muy superior al de la capacidad de oferta.

iv) La reaparición y potenciación de la puja distributiva, con el resultado consecuente de aumentos generalizados de costos laborales.    
Un quinto aspecto está referido a la contribución del sector agroexportador al sostenimiento de las finanzas públicas. A partir de 2002, con el restablecimiento de los derechos de exportación, la contribución del sector agroexportador a la generación de recursos fiscales pasó a representar una porción muy significativa de los mismos.
 Efectivamente, entre  2002 y 2009 los derechos de exportación acumularon un ingreso para el Tesoro del orden de los u$s 47.000 millones y representaron, en promedio, el 11% de la recaudación tributaria. Contribuyeron a financiar, también en promedio, el 15% del gasto total, el 16% del gasto corriente y el 74% de las transferencias (subsidios) al sector privado, que implementó el gobierno nacional. En definitiva, los derechos de exportación permiten explicar algo más del 90%, en promedio, del superávit fiscal primario del período 2004/2009. 
Un sexto aspecto destacable y significativo de la modificación estructural del sector externo –bajo el especial impulso de la soja y sus manufacturas- es el vinculado con la tradicional vulnerabilidad financiera, que caracterizó durante muchos años al funcionamiento del sistema monetario y financiero argentino. Efectivamente, la fluida disponibilidad de divisas ha contribuido decididamente a mantener baja la tasa de interés pasiva en pesos, como un medio para no generar presiones adicionales a favor de la apreciación de la moneda local y mantener relativamente bajo, en términos reales, el costo del crédito. 

Esto permitió, al menos hasta el presente, quebrar un arbitraje que fue tradicionalmente distintivo del funcionamiento financiero argentino, consistente en ingresar dólares financieros de corto plazo atraídos por altas tasas de interés domésticas –habitualmente impulsadas por el Banco Central para obtener o preservar reservas internacionales- para, después huir del sistema cuando las señales de agotamiento de reservas se tornaban irreversibles, acelerando, así, la crisis de pagos internacionales. Lo mismo ocurría con los depósitos en moneda local, que –ante las mismas señales- buscaban protección en la compra de divisas. 

El mundo le está dando a la Argentina una gran oportunidad y es probable que le siga brindando una gran ventana de oportunidades. En efecto, el incremento de la demanda mundial de productos de base agrícola arrastrada por la demanda de alimentos (que impulsarán el crecimiento poblacional + cambio de dietas + mayor consumo calórico proveniente de proteínas animales) más el crecimiento en el uso de bíocombustibles, se estima en más del 3% anual. Esto implica un aumento de un 125% en los volúmenes de la demanda para dentro de 25 años. 

El nuevo entramado de relaciones productivas del sector está preparado para responder efectiva y eficientemente a las señales de estímulo que le provea el mercado mundial y las futuras políticas domésticas, en la medida en que éstas estén orientadas en el sentido de aprovechar las condiciones favorables de mediano y largo plazo.
La escala del sector agroexportador argentino le otorga al desarrollo de industrias “up stream” y “down stream” al complejo granario/oleaginoso, características de “clase mundial” (world class) y, por lo tanto, capacidad exportadora.

A lo anterior debe sumársele el hecho de que, como ya se mencionó, la canasta familiar no se ve afectada por los cambios de valor en el principal producto de exportación agrícola, la soja.
Además en materia de provisión de divisas, deberán computarse -en un horizonte temporal muy próximo- los crecientes y voluminosos ingresos externos que generarán la minería y la explotación forestal.

La maduración exhibida, además, por ciertos sectores de la actividad manufacturera, en la medida en que estén acompañados por políticas públicas consistentes y perdurables en el tiempo, continuarán agregando divisas y/o empleo a la economía nacional.
Estas fortalezas y oportunidades se ven confrontadas con algunas amenazas y debilidades, que deben ser debidamente señaladas.

Debilidades
Resulta importante destacar las principales debilidades que acompañan al nuevo paradigma. 
· La fuerte concentración en un producto y sus derivados, sin duda genera un grado importante de vulnerabilidad a la situación descrita. 
· A los precios actuales no sería descartable que pudieran entrar en producción zonas, en el mundo, actualmente marginales y/o que aparecieran nuevas tecnologías, que expandieran la oferta mundial.  
· Lo mismo puede decirse de la alta dependencia del mercado asiático. Cualquier factor que afecte la demanda china e india puede vulnerar la virtuosidad del nuevo paradigma agroexportador. La vocación industrial china debería advertirnos, por ejemplo, sobre un rápido y fuerte desarrollo de la industria aceitera en dicho país.

· La importante dependencia del arrastre de Brasil, en particular para la industria del automóvil.

· Las retenciones a la exportación que, al menos en sus actuales niveles, se hacen insostenibles en el tiempo, tanto por razones económicas como tecnológicas. En términos tecnológicos, su actual estructura conforma un conjunto de precios relativos, que induce a una matriz productiva propendiente al desplazamiento de cultivos más caros, aunque más adecuados para la conservación de los suelos. Y en términos económicos porque, como ya se analizará, la inflación y el deterioro consecuente del tipo de cambio real efectivo provocan crecientes desincentivos al ritmo de incorporación de tecnología y de expansión de la producción.
· Las insuficiencias en la estructura de transporte (caminos y ferrocarriles insuficientes y deficientes), que tienden a encarecer el costo final de la producción agroexportable. Efectivamente, a pesar de que la inversión pública ha crecido, ha sido poco lo que se ha avanzado en materia de mejoramiento de la red caminera rural y en la red ferroviaria de cargas, ambas claves estratégicas para reducir los costos de transporte. 
· El eventual desabastecimiento energético.
La Gran Amenaza Viene de Adentro

La magnitud de la afluencia de divisas que viene produciendo el superávit comercial, originado en la capacidad generadora de divisas que se ha desarrollado a partir del salto exportador –donde, como vimos, la soja y sus derivados juegan un papel decisivo y emblemático- provoca una fuerte tendencia a la revaluación del peso, con eventuales consecuencias destructivas de la competitividad y el empleo.
Esta cuestión merece un análisis especial y cuidadoso, ya que las consecuencias de eventuales malas políticas o errores de concepción en su diseño pueden no sólo lesionar el aprovechamiento de las oportunidades abiertas al país, sino también provocar efectos perjudiciales para el conjunto de la sociedad.
Si a la tendencia “natural” a la revalorización de la moneda nacional que produce la nueva realidad económica descrita, se le añaden otros factores de exclusivo origen doméstico, especialmente los de orden inflacionario, tal como se los describió más arriba, nos encontraríamos en un escenario aún más complejo y amenazante. 

Efectivamente, por razones originadas en una mala lectura o interpretación de la nueva realidad económica, por preconceptos político-ideológicos, por una vocación de utilizar al máximo el superávit comercial motivada en objetivos políticos-electorales de corto plazo o por una combinación de todos estos elementos, el gobierno ha ido desarrollando un conjunto de políticas inconsistentes y atentatorias contra la posibilidad de mantener un sendero sustentable de crecimiento y construir un camino de desarrollo y progreso económico y social. 
Así, durante un tiempo –y mientras la demanda de dinero se lo admitió- la política monetaria permitió el mantenimiento de un tipo de cambio relativamente competitivo a través de la acumulación de reservas. Dicha política le facilitaba al gobierno cobrar derechos de exportación, que –como se mencionó más arriba- ayudaban decididamente a sostener el superávit fiscal aún con una política expansiva del gasto público y, al mismo tiempo, a contener importaciones. 

Simultáneamente para atenuar el efecto monetario expansivo generado por la acumulación de reservas en el Banco Central, éste implementó una política de absorción vía emisión de deuda, a través de letras y notas especialmente en pesos (LEBAC y NOBAC)
. 
Hasta el año 2006, la política monetaria/cambiaria contribuía al sostenimiento del superávit comercial, que, a su vez, ayudaba a mantener la solvencia fiscal. 

Pero a partir de entonces comenzaron a acumularse inconsistencias en la articulación de los componentes estratégicos de la política macroeconómica. En efecto, la política fiscal expansiva terminó por agotar el superávit financiero del sector público y ha terminando por concentrar en el BCRA el esfuerzo de sostén cambiario y proveedor de fondos para atender los compromisos públicos, con la consecuencia lógica de incrementar el ritmo de inflación. 

En definitiva hoy nos encontramos ante un cuadro de creciente pérdida de solvencia fiscal, originada en niveles de gasto de escasa incidencia en la generación de equidad social –con excepción del subsidio universal por hijos de creación relativamente reciente- y dominados por una maraña de subsidios generalizados a empresas privadas
 e inversiones de alto costo, dudosa efectividad y escasa  transparencia, que buscan reemplazar al sector privado y que, sistemáticamente, crecen por encima de los ingresos. 
El Estado Nacional no quiere desligarse ni racionalizar los voluminosos compromisos de gasto y, para financiarse, echa mano a mecanismos no genuinos de financiamiento (reservas internacionales, utilidades devengadas por el BCRA y fondos previsionales),  acentuando un círculo vicioso que compromete las cuentas públicas en forma creciente, altera los equilibrios macroeconómicos básicos, aumenta la desconfianza de los agentes económicos vinculados a la economía real y, peligrosamente, acelera el ritmo inflacionario y, por esta vía, deteriora el tipo de cambio real.
La Amenaza dentro de la Amenaza: La Encrucijada Tipo de Cambio, Inflación Reservas, Banco Central y Financiamiento Público. 
Como se mencionó arriba, el gobierno ha hecho explícita su decisión de no racionalizar las cuentas públicas para buscar el reestablecimiento de la solvencia fiscal. Para financiar su desequilibrio, y ante la dificultad de colocar deuda a costos razonables recurriendo a los mecanismos financieros tradicionales de mercado, ha decidido, por el contrario, utilizar las denominadas “rentas de la propiedad”, básicamente “utilidades” del Fondo de Garantía de Sustentabilidad de la ANSES + “utilidades” del BCRA..

Las “utilidades” de la ANSES provienen del resultado de las mejoras de cotización por tenencias de títulos públicos en cartera de dicha institución, que en buena medida estaban anteriormente en el sistema de capitalización administrado por las AFJP. La apropiación de estas ganancias por tenencia –que en realidad deberían ser propiedad intangible de los trabajadores activos y pasivos- genera una situación paradojal: a mayor tenencia de títulos por la ANSES mayores los recursos de que dispone el fisco para financiarse y, simultáneamente, a mayor cotización de la cartera de títulos también mayores los recursos disponibles para el fisco. 
Las utilidades del BCRA requieren una especial digresión, ya que están indisolublemente ligadas al manejo del tipo de cambio.
Como se mencionó, especialmente en los últimos dos años, el BCRA se ha convertido en una fuente decisiva de financiamiento para el Estado, a través de la transferencia al tesoro nacional de buena parte de sus utilidades contables (no líquidas y realizadas). Una parte de dichas utilidades se generó por subas en la cotización de títulos públicos en cartera y otra parte por la devaluación, que “revalorizó” en pesos el stock de reservas y a cuyo incremento, dicha devaluación, contribuyó directamente. 
Si bien el resultado contable del BCRA fue superavitario, operativamente el BCRA fue deficitario, ya que el rendimiento de sus activos financieros (reservas) fue inferior al costo de sus pasivos financieros –especialmente en moneda local-, que, bueno es recalcar, fueron contraídos para esterilizar parte del efecto monetario expansivo, que ha generado hasta el presente la política de acumulación de reservas.
Por lo tanto, la determinación de una variable tan estratégica como es el tipo de cambio podría quedar muy influida por las necesidades de financiamiento del gobierno nacional, lo cual resulta especialmente delicado en un período pre-electoral como es el que está por iniciarse en el país. A ello debe sumarse el agravante que esa variable ha pasado a constituir la única elegida por el gobierno nacional como herramienta antiinflacionaria. Si anclara el tipo de cambio nominal durante 2010, el BCRA no generaría utilidades por esta vía para ampliar dicho financiamiento en 2011.
En síntesis, el gobierno parece estar encerrado en una encrucijada. Por una parte ha hecho explícita su decisión de no ajustar el ritmo de expansión del gasto público y, simultáneamente, en los hechos, mantiene la política de fuertes estímulos al consumo privado, a pesar de la presión inflacionaria que actualmente generan ambos factores. Por otro, dado que no dispone de superávit fiscal, enfrenta la avalancha de dólares “sojeros” emitiendo pesos a través del BCRA, constituyendo reservas. Con ello –aún cuando evita la apreciación nominal del tipo de cambio- agrava aún más el panorama inflacionario y, por esta vía, termina deteriorando el tipo real de cambio, amenazando la consolidación de los aspectos virtuosos del nuevo paradigma y la continuidad del superávit comercial estratégico. 

Otras Inconsistencias

El mantenimiento de bajas tasas de interés nominales en moneda local que, como ya se mencionó, está sustentado en la gran afluencia de divisas que genera la  nueva dinámica exportadora, ha dado lugar a tasas pasivas reales fuertemente negativas. Esta situación – combinada con el estancamiento relativo del tipo nominal de cambio- ha estado alentando por muchos meses un fenomenal impulso al consumo, que se ha agregado como factor de presión inflacionaria. Pero bueno es advertir que, al menos en el corto plazo, la escalada inflacionaria también le resulta de alguna manera funcional al gobierno en materia recaudatoria, a través del incremento nominal de aquellos ingresos públicos fuertemente ligados a los precios. 

Por otra parte, agravando el cuadro de inconsistencias, las autoridades han ido implementando un conjunto de medidas poco transparentes y altamente discrecionales de control de precios, limitación de importaciones –lo que acentúa el problema del estancamiento cambiario. 
Como parte de este repertorio, incluso, se han establecido restricciones para exportar, especialmente bienes de origen agropecuario, que integran la canasta familiar. Una  consecuencia grave de estas medidas ha sido la pérdida para el país de la condición de proveedor confiable y represalias de algunos socios comerciales estratégicos (caso China y el aceite de soja).
Al cuadro descrito debe, además, añadirse el efecto destructivo que, sobre algunas actividades agropecuarias, ha tenido la suma de inconsistencias apuntadas, con la perseverancia en mantener una estructura incoherente de retenciones a la exportación. En efecto, esa adicionalidad ha dado lugar a una seria destrucción de la ganadería, la lechería y de algunos cultivos como el trigo.

Es importante señalar, a esta altura, que a la suma de inconsistencias macroeconómicas apuntadas se le han agregado un conjunto de decisiones arbitrarias en el campo económico-institucional, tales como la manipulación del sistema estadístico nacional, la disputa con el sector rural por la captura de sus ingresos, la apropiación por parte del Estado del sistema provisional de capitalización, algunas reestatizaciones de empresas prestadoras de servicios públicos, etc. La combinación de estos factores ha venido acentuando un cuadro de desconfianza sobre la estabilidad y respeto de los marcos jurídicos y sobre la sustentabilidad de las políticas en marcha.
Los resultados de esa desconfianza se reflejan en: a) la insuficiencia de la tasa de inversión, que permita una expansión de la oferta interna de bienes y servicios y b) en una salida de capitales, que como ya se mencionó, ha alcanzado magnitudes nunca antes registradas en el país. 

Respecto de la insuficiente tasa de inversión la consecuencia clara de las políticas aplicadas por el gobierno ha sido más inflación. Esto resulta así, ya que el arrastre persistente de la demanda agregada, que impulsan las autoridades a través de la expansión acelerada de la oferta de dinero (por encima de las posibilidades de esterilización vía operaciones de mercado abierto) y de los incentivos al consumo privado y el gasto público, ya no encuentran una respuesta adecuada de la oferta global.
Además, no puede dejar de observarse que, agudizando el cuadro de desconfianza y las presiones inflacionarias apuntadas, han reaparecido los “socios corporativos de la inflación”, a la que contribuyen en la puja distributiva, que la misma inflación siempre tiende a provocar.

Respecto de la salida de capitales es preciso apuntar que la misma ha resultado paradojalmente funcional y, de algún modo, “virtuosa” para la política económica oficial, ya que ha ayudado a evitar que el tipo de cambio se apreciara aún más de lo que ya lo ha hecho en términos reales.

Este punto debe ser especialmente tenido en cuenta al momento de pensar en una Argentina que genere condiciones más confiables y que favorezcan la formación de un sendero sustentable de crecimiento, ya que en ese escenario no sólo es muy probable que se detenga la fuga de capitales sino también que se revierta, presionando aún más a la revaluación de la moneda nacional. 
Al conjunto de factores domésticos que amenazan la estabilidad de la nueva configuración económica argentina, no debe dejar de añadírsele el efecto “revaluador” de la moneda nacional que tiene directamente la devaluación del euro frente al dólar. No es que se trate, en el presente, de un elemento decisivo para la evolución de la economía nacional pero no debe, en este contexto de análisis, dejar de tomarse en consideración.

Los Desafíos
A la Argentina se le ha abierto una oportunidad histórica. La “bendición” de la riqueza de sus suelos y la disponibilidad de recursos naturales, incluida el agua, la colocan en una posición estratégica para asegurar un sendero sustentable de desarrollo y progreso que aumente la equidad distributiva.

El nuevo paradigma plantea una tensión entre dos fuerzas contrapuestas: la tendencia a una fuerte revaluación del tipo de cambio y la tendencia a la generación de inflación por el lado de la expansión monetaria, que provoca el fuerte aluvión de oferta de divisas y que fuesen adquiridas por superávit fiscal genuino. 

La tendencia a la revaluación del tipo de cambio aparece como una consecuencia “natural” del gran salto exportador analizado. Y podría acentuarse si la salida de capitales que caracterizó a los últimos años se revirtiera como resultado de políticas más consistentes. Si, además, no fuera contrabalanceada con políticas de incentivos al aumento de la productividad y la eficiencia en todos los campos de la producción de bienes y servicios, conspiraría contra la competitividad global de la economía y la creación de empleo en ritmos y volúmenes como los que la Argentina requiere para combatir la pobreza y la marginalidad.

La inflación, principal generadora de pobreza e indigencia, socava la moneda nacional -factor constitutivo de la unión nacional- desincentiva el ahorro, aumenta la especulación tanto en el campo financiero como real y acelera la confrontación social a través de la puja distributiva.  
La inflación, como mecanismo de “recaudación”, debe ser erradicada. No puede constituirse en un beneficio secundario, por más que parte de la sociedad circunstancialmente la tolere.
El gran desafío que se plantea es el diseño de una política que simultáneamente:

a) por un lado, contenga la tendencia a la apreciación excesiva del tipo de cambio, que afecta la capacidad global de generar empleo al ritmo que la Argentina requiere y desprotege a varios sectores de la industria manufacturera;
b) por otro, erradique la inflación, de manera que se genere un entorno macroeconómico estable, confiable y previsible, que permita un crecimiento sostenido de la inversión.

El diseño de esa política requerirá, por la clase y envergadura de las decisiones a adoptar, de fuertes acuerdos políticos.

Esos acuerdos deberían comprender, al menos en el campo económico, los siguientes aspectos, cuya enumeración no pretende agotar una agenda sino, por el contrario, promover un debate en torno a los mismos:

1) La recomposición de la solvencia fiscal, y de la sanidad de la moneda nacional. 

Al respecto se requerirá convenir sobre: 

i. la creación de un mecanismo o herramienta fiscal de absorción de parte del superávit comercial futuro (tipo Fondo de Estabilización Económico Social chileno);

ii. el reestablecimiento de la obtención de superávits fiscales genuinos, que permitan que sea el Tesoro Nacional quien contribuya nuevamente al sostén de la política cambiaria, dejando que el Banco Central concentre su cometido en la preservación del valor de la moneda nacional y la solvencia del sistema financiero.

iii. la reestructuración de los recursos tributarios, incluyendo muy especialmente la política referida a los derechos de exportación. Sus eventuales niveles deberían: a) tender a reducirse sistemáticamente; b) en todo caso, a adquirir la característica de recurso financiero transitorio para el Tesoro Nacional (p. ej., bajo la forma de pago a cuenta del impuesto a las ganancias o de recurso para la suscripción de títulos públicos o una combinación de ambos), y c) cuidar que la estructura de precios relativos resultante al interior del complejo agropecuario y sus manufacturas contemple los incentivos necesarios para asegurar un desarrollo armónico y progresivo del sector en su conjunto.

No debería descartarse, en un acuerdo federal con las provincias dentro de un marco de reducción y/o eliminación de las retenciones, una adecuación del impuesto a la tierra como herramienta tributaria más apropiada para estimular la producción y, al mismo tiempo, mejorar el federalismo fiscal y la equidad distributiva.

iv. la desarticulación de la maraña de subsidios vigente; 

v. la asignación de las prioridades de corto, mediano y largo plazo en materia de gasto público, concentrándolo fundamentalmente en la lucha contra la pobreza y el desarrollo de la educación y la salud;

vi. la redefinición de los ámbitos de incumbencia pública y privada en materia de prestación de servicios públicos.

2) El fortalecimiento de la eficiencia y la mejora en la productividad, particularmente del sector manufacturero, para lo cual la conformación de un banco de desarrollo –con fluidez y continuidad en la provisión de sus recursos, altamente profesionalizado y con control legislativo- constituiría una herramienta decisiva.

3) El abastecimiento energético a mediano y largo plazo a costos competitivos.

4) La reconstitución y consolidación de relaciones comerciales internacionales estratégicas de largo plazo.

La resolución de este desafío es claramente de índole política. No será una obra milagrosa ni mesiánica de alguien accidentalmente iluminado. Deberá resultar del esfuerzo compartido de dirigentes políticos, empresariales y sindicales, en conjunto con la tarea de equipos técnicos solventes ética y profesionalmente.
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� El reestablecimiento de las retenciones (a un nivel del 20% para los productos agropecuarios)  a poco de la devaluación de enero de 2002 no inhibió el proceso inversor aludido, ya que fue más que compensado por el impulso de los precios internacionales. Los aumentos posteriores más el deterioro del tipo de cambio real, que empezó a producirse especialmente en los últimos años, comenzaron, en cambio, a ralentizar la tasa de inversión en el sector.


� La minería está aportando actualmente unos u$s 3.000 millones al total de exportaciones y se espera que ambas actividades generen, a valores de hoy, unos u$s 20.000 millones hacia el fin de la década.


� Debe destacarse especialmente el efecto sobre la reducción de deuda pública que ha tenido el suprávit comercial impulsado por el salto exportador. Efectivamente, después de las dos etapas de reestructuración de deuda que sucedieron al “default” de 2001 y neteada de las tenencias de títulos intra sector público, la deuda pública ha quedado reducida a alrededor de un 35% del PBI.





� Debe señalarse que al reimplantarse los derechos de exportación –prácticamente en consonancia con la devaluación de enero de 2002, que puso formal fin al régimen de convertibilidad- los mismos fueron establecidos en el 20% para los productos agropecuarios. En esos días críticos los objetivos perseguidos por dicha medida fueron: a) atenuar el impacto que el efecto la suba del tipo de cambio sobre los bienes transables pudiera tener sobre la canasta alimenticia y b) recomponer las exhaustas finanzas públicas para poder, esencial y prioritariamente, atender la emergencia social. En dicho momento, lo que podría denominarse un acuerdo político-social –vehiculizado a través del llamado Diálogo Político- permitió transitar la situación. Pero, a partir de 2006 una vez superada la etapa más difícil de la crisis de 2001, los derechos de exportación sobre los productos de origen agropecuario y sus manufacturas se transformaron en un recurso estratégico para financiar la política de gastos en la que se embarcó el gobierno nacional (cont.) En ese contexto o sólo se mantuvieron, sino que fueron aumentados sustantivamente, dando lugar a los conflictos y enfrentamientos de público conocimiento.





� La demanda de estos títulos permite, a varias entidades financieras, obtener excelentes rendimientos sin riesgo, a partir de colocar en dichos instrumentos recursos captados en el mercado a costo financiero muy bajos. Este negocio desplaza fondos prestables, disminuyendo la oferta de crédito al sector productivo. 


� Los subsidios a empresas con fines de lucro, que a valores actuales significan algo más de u$s 10.000 millones, pasaron de representar menos del 1% del PBI en el año 2003 al 3% del PBI en 2009.
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