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Resumen

Las transformaciones que ha sufrido la economía mundial a partir de la globalización obligan a repensar las 
relaciones de dependencia y el subdesarrollo. En este sentido, el artículo se propone analizar si durante las 
dos últimas experiencias políticas en la Argentina (el “neodesarrollismo” y el regreso del neoliberalismo) hubo 
cambios sustantivos en el carácter dependiente de su economía y en qué sentido operaron los mismos. Para 
ello se presentan algunas variables clave de la evolución de la economía argentina en las últimas décadas y se 
abordan cuestiones conceptuales como el destino del plusvalor y el papel que cumplen instrumentos centra-
les en un marco librecambista como el tipo de cambio. Se concluye que si bien las políticas neoliberales han 
profundizado la situación de dependencia, los gobiernos “neodesarrollistas” tampoco han logrado impulsar un 
proceso sostenido de desarrollo.

Palabras clave: dependencia; subdesarrollo; globalización; Argentina; neoliberalismo.

Clasificación JEL: N16 - O11 – O14 – O54

Summary

Transformations suffered by global economy due to globalization have forced us to rethink the relation be-
tween dependence and underdevelopment. In this sense, the purpose of this article is to analyze if during the 
last two political experiences in Argentina (the “neo-development” and the return of neoliberalism) were there 
any substantial changes in the dependent character of their economy and in what sense they operated. For 
this purpose, some key variables of the evolution of the Argentine economy in recent decades are presented. 
Similarly, conceptual issues such as the destination of the capital gains and the role played by central instru-
ments in a free-trade framework, like the exchange rate, are addressed. It is concluded that although neoliberal 
policies have deepened the dependency situation, the “neo-developmentalist” governments have not managed 
to promote a sustained development process either.
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1. Introducción

A fines del siglo XIX los países de América Lati-
na sellaron su integración al mercado mundial 
de manera subordinada a los países industria-
lizados a través de la provisión de alimentos y 
materias primas. El proceso de industrializa-
ción sustitutiva surgido a partir de la crisis de 
los años treinta y de la Segunda Guerra Mundial 
determinó una rearticulación por parte de las 
economías latinoamericanas con la economía 
mundial. Sin embargo, dicho proceso sufrió im-
portantes modificaciones a fines del siglo XX a 
partir de la globalización y la hegemonía neoli-
beral. 

América Latina fue pionera en la adopción de re-
formas neoliberales, con las dictaduras de Chile 
(1973-1989) y de Argentina (1976-1983) a la cabeza. En 
este último caso, la política económica, impulsada 
por el gobierno militar, se propuso explícitamente 
trastocar las bases mismas del proceso de indus-
trialización sustitutiva (Canitrot, 1980; Schvarzer, 
1986; Villareal, 1985). Además de iniciar una fuerte 
apertura comercial, la dictadura militar impuso 
una liberalización financiera y adoptó un enfoque 
monetario del balance de pagos (Basualdo, 2006)2. 
Estas medidas derivaron en una aguda desindus-
trialización que fue acompañada por un inédito 
proceso de endeudamiento externo. 

Con sus variantes, y no exentos de contradiccio-
nes, algunos de los principales elementos ins-
talados a partir de la última dictadura militar se 
afianzaron en el transcurso del primer gobierno 
de la recuperación democrática (1983-1989) y, sobre 
todo, durante los años noventa. Siguiendo casi 
al pie de la letra los lineamientos del “Consenso 
de Washington”, durante los gobiernos de Carlos 
Menem (1989-1999), se avanzó notablemente en los 
procesos de apertura y desregulación de la econo-
mía argentina. Este último incluyó la privatiza-
ción de la mayor parte de las empresas públicas, 
marcando así el inicio de un nuevo proceso de ex-

2	 Las medidas económicas fueron acompañadas con una 
durísima represión estatal clandestina, cuyo objetivo 
principal era doblegar a la clase obrera argentina. Las 
modalidades clandestinas de represión incluyeron el se-
cuestro y la desaparición de personas. 

tranjerización económica (Abeles, 1999; Azpiazu y 
Schorr, 2002; Gaggero, Schorr y Wainer, 2014). 

La inversión extranjera directa (IED) y el endeuda-
miento externo fueron los pilares sobre los cuales 
se sostuvo el plan de Convertibilidad implementado 
en 19913, el cual acompañó a las reformas estructura-
les de corte neoliberal. La apertura económica irres-
tricta y la sobrevaluación de la moneda resultante 
de la fijación del tipo de cambio, generaron una 
crisis en buena parte del sector manufacturero y un 
crónico déficit en la Cuenta Corriente del balance 
de pagos. Ante esta situación, la paridad cambiaria 
pasó a depender de un continuo y creciente ingreso 
de capitales, dinámica que se terminó revelando in-
sostenible. La experiencia neoliberal de la Converti-
bilidad culminó con una gran crisis económica que 
incluyó la cesación de pagos de la mayor parte de 
la deuda pública, la ruptura de los contratos y una 
mega devaluación de la moneda a comienzos de 
2002 (Cantamutto y Wainer, 2013; Kan, 2009).

La crisis –que no fue solo económica sino 
también social y política– condujo a un 
recambio gubernamental anticipado4. En dicho 
marco, la extrema dependencia financiera y 
el proceso de desindustrialización parecieron 
revertirse, al calor de la implementación de 
políticas “neodesarrollistas”, por parte de 
los gobiernos vigentes entre 2002 y 2015. Sin 
embargo, los procesos de desendeudamiento y 
re-industrialización no pudieron ser sostenidos 
en el tiempo. Algunas de las limitaciones de 
estas políticas comenzaron a hacerse visibles 

3	 La Convertibilidad fue el régimen de tipo de cambio fijo 
con caja de conversión que rigió en la Argentina entre 
abril de 1991 y diciembre de 2001. Este implicaba que el 
Banco Central sólo podía emitir moneda en función de 
las existencias de reservas internacionales, obligado por 
ley a responder a la demanda al valor fijado (un peso, un 
dólar) (Cantamutto y Wainer, 2013).

4	 El por entonces presidente, el radical Fernando De La 
Rúa, renunció a su cargo el 20 de diciembre de 2001, a 
sólo dos años de haber asumido. Tras una serie de pre-
sidencias interinas que duraron doce días, el 2 de Ene-
ro de 2002 asumió la presidencia –también de manera 
interina– el por entonces senador justicialista Eduardo 
Duhalde, quien se mantendría en el cargo hasta el 25 de 
mayo de 2003, cuando sería reemplazado por el presi-
dente electo Néstor Kirchner.
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durante el último mandato de Cristina Fernández 
de Kirchner (2011-2015), aunque terminaron de 
revertirse definitivamente bajo el gobierno de 
Mauricio Macri (2015-2019), quien retomó buena 
parte de las políticas neoliberales “suspendidas” 
durante la etapa neodesarrollista5.

Teniendo en cuenta estos antecedentes, este artí-
culo se propone analizar si durante estas dos últi-
mas experiencias políticas (el “neodesarrollismo” 
y el regreso del neoliberalismo) hubo cambios sus-
tantivos en el carácter dependiente de la econo-
mía argentina y en qué sentido operaron los mis-
mos. Para ello, el artículo comienza, luego de esta 
introducción, con un breve repaso de los princi-
pales planteos de las corrientes de pensamiento 
crítico latinoamericano sobre el subdesarrollo y la 
dependencia y su pertinencia –o no– en el marco 
de una economía globalizada. Para ver esto, en el 
siguiente apartado se presentan algunas variables 
clave de la evolución de la economía argentina en 
las últimas décadas, abarcando tanto el periodo 
“neodesarrollista” (2002-2015) como el regreso del 
neoliberalismo (2015-2019). Con el fin de evaluar 
cambios en la situación de dependencia, en el an-
teúltimo apartado se abordan cuestiones concep-
tuales como el destino del plusvalor y el papel que 
cumplen instrumentos centrales en la mediación 
de valor entre distintas economías nacionales 
como el tipo de cambio. Cierran el artículo unas 
reflexiones finales sobre el renovado carácter de-
pendiente de la economía argentina.

2. Dependencia y subdesarrollo en 
tiempos de globalización

Los fenómenos del subdesarrollo y la dependencia 
fueron abordados por enfoques originales del 

5	 El término neodesarrollismo ha tenido variadas acep-
ciones y ha dado lugar a numerosas polémicas. No hay 
intención ni espacio en el presente trabajo para repro-
ducirlas. Aquí el término se utiliza sencillamente para 
diferenciar a las políticas aplicadas por los gobiernos 
que tuvieron lugar entre 2002 y 2015, de los inmedia-
tamente predecesores y sucesores. La cuestión central 
está dada por la mayor o menor importancia otorgada 
a la actividad industrial y el papel que desempeña en el 
desarrollo de las fuerzas productivas. Sobre el “modelo 
neodesarrollista” ver, entre otros, Féliz y López (2012).

pensamiento latinoamericano. Uno de ellos fue el 
estructuralismo, el cual asignó el carácter periférico 
de los países latinoamericanos a sus estructuras 
productivas heterogéneas y poco diversificadas 
y a la concentración de sus exportaciones en 
pocos productos –mayormente materias primas– 
(Furtado, 1964; Pinto, 1976; Prebisch, 1949). 

La otra gran corriente de pensamiento crítico lati-
noamericano surgió, en parte, de estos desarrollos, 
pero a su vez discutiendo con ellos (especialmen-
te con la CEPAL). Se trata de la teoría de la depen-
dencia, que englobó a autores con diferentes enfo-
ques aunque siempre con la común preocupación 
por los distintos mecanismos de subordinación y 
de transferencia de valor desde los países depen-
dientes hacia los imperialistas (Cardoso y Faletto, 
1986; dos Santos, 1973; Gunder Frank, 1979; Marini, 
1973). Mientras que en la etapa preimperialista es-
tas transferencias se daban mayormente a través 
de una relación comercial monopólica, en la fase 
imperialista predominó la extracción de riqueza 
a partir de la explotación directa de la clase traba-
jadora del país dependiente, mediante la exporta-
ción de capital que realizaban los países desarro-
llados (Braun, 1973; Cimillo, Lifschitz, Gastiazoro, 
Ciafardini y Turkieh, 1973). 

A fines del siglo XX, y comienzos del siguiente, 
las ideas estructuralistas y dependentistas fueron 
opacadas por la hegemonía neoliberal. A partir 
de la reformulación neoclásica de la teoría de las 
ventajas comparativas relativas de David Ricardo 
(1994), el neoliberalismo sostenía que el libre co-
mercio y la libre movilidad de capitales abrirían 
nuevas oportunidades de crecimiento para los 
países “emergentes”6. 

Bajo esta perspectiva, la eliminación de las ba-
rreras comerciales, productivas y financieras 

6	 La reformulación neoclásica de la teoría de ventajas 
comparativas relativas de Ricardo fue expresada en 
el modelo Heckscher-Ohlin, el cual agrega que la 
especialización de cada país debe estar dada según su 
dotación natural de factores. De esta manera, la mayor 
abundancia de un recurso (trabajo, capital o tierra) 
genera que este sea más barato y, por lo tanto, el país 
presenta allí ventajas comparativas. Para una crítica del 
modelo Heckscher-Ohlin y de la teoría de las ventajas 
comparativas relativas véase Shaikh (2006).
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permitiría una asignación más eficiente e imperso-
nal de los recursos. De modo que estos países, al es-
pecializarse en actividades con ventajas comparati-
vas de acuerdo a su dotación de factores, y al verse 
beneficiados por la “redistribución de los ahorros 
mundiales” (suponiendo que estos siempre fluyen 
desde las naciones ricas hacia las pobres), converge-
rían rápidamente con los niveles de productividad 
de los países desarrollados.

Sin embargo, cuando se observan sus resultados se 
concluye que la mayor parte de los países “emer-
gentes”, que siguieron el recetario neoliberal, nun-
ca salieron de su condición. En cambio, aquellos 
que han logrado modificar e incrementar su parti-
cipación en la economía mundial, de manera signi-
ficativa, lo han hecho fundamentalmente a partir 
de una fuerte intervención estatal que, con mati-
ces, les permitió incrementar la productividad y el 
nivel de complejidad de su estructura industrial. 
Mientras que, entre los primeros, encontramos a 
la mayor parte de los países latinoamericanos, en 
el segundo grupo se ubican algunos países asiáti-
cos de industrialización tardía, especialmente los 
denominados “dragones” –Corea del Sur, Taiwán, 
Singapur y Hong Kong–- y China (Amsden, 2001; 
Chang, 2002; Salama, 2016).

Lejos de haberse erradicado, el subdesarrollo y la 
dependencia persisten en Latinoamérica, aunque 
han variado algunas de sus formas. Entre los ele-
mentos que señalaban los autores estructuralistas 
que siguen siendo fundamentales pueden desta-
carse la escasa diversificación y la heterogeneidad 
de las estructuras productivas, una inversión de 
capital insuficiente y una inserción internacional 
basada en la provisión de materias primas o bienes 
con bajo valor agregado. Por su parte, tal como lo 
señalaron varios autores dependentistas, persisten 
las transferencias de valor hacia los países indus-
trializados en tanto el papel que cumple el capital 
extranjero parece ser aún más determinante en el 
ciclo de acumulación local. 

Muchos de estos elementos no solo no desapa-
recieron sino que se acrecentaron en la etapa de 
globalización. En efecto, con la apertura de las eco-
nomías y la eliminación de la mayor parte de las 
barreras arancelarias, las diferencias de productivi-

dad solo pudieron ser compensadas parcialmente 
a través de la manipulación de los tipos de cambio 
y, en los 2000, a partir del alza de los precios in-
ternacionales de las materias primas. En la medida 
en que ello no fue suficiente, se registraron ten-
dencias hacia la aparición de déficits comerciales 
que obligaron a estos países a fomentar el ingreso 
de capitales, ya sea bajo la modalidad de inversio-
nes extranjeras directas, inversiones de cartera y/o 
a partir del endeudamiento externo. Para ello fue 
necesario desregular los movimientos de capitales, 
lo cual tendió a facilitar tanto el ingreso como la 
salida de los mismos.

Para ver en qué medida se alteró la situación de 
dependencia de la economía argentina, en el pe-
ríodo neodesarrollista y el posterior regreso del 
neoliberalismo, se presentan a lo largo del artículo 
una serie de indicadores. Entre estos, se destacan la 
evolución del producto interno bruto (PIB), el peso 
de la actividad industrial en el mismo, el nivel de 
endeudamiento externo, la evolución de la Cuenta 
Corriente del balance de pagos, la trayectoria segui-
da por la inversión extranjera, la remisión de utili-
dades y la fuga de capitales al exterior.

A partir de la evolución de dichos indicadores se 
procura reflexionar sobre si son actuales –o no–, 
para el caso argentino, los planteos realizados en 
su momento por el pensamiento crítico latinoa-
mericano y qué otras cuestiones deberían ser 
incorporadas al análisis, teniendo en cuenta las 
transformaciones ocurridas con la  globalización 
económica.

3. La economía argentina tras la 
crisis de la Convertibilidad

3.1 El “neodesarrollismo”: 
desendeudamiento y re-
industrialización acotada (2002-2015)

La inserción de la economía argentina en el proce-
so de globalización neoliberal generó un cambio 
cualitativo en el carácter de su dependencia: acen-
tuó notablemente el impacto de los flujos financie-
ros sobre el balance de pagos, con los intereses de 
la deuda externa y la fuga de capitales a la cabeza. 
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Esta dinámica se vio parcialmente alterada con la 
crisis de la Convertibilidad y la asunción de gobier-
nos con una orientación “neodesarrollista”, aunque 
quizás no lo suficiente como para establecer un 
sendero alternativo de desarrollo.

La fuerte dependencia del ingreso de capitales con-
solidada en los años noventa durante la hegemonía 
neoliberal pareció revertirse durante la primera dé-
cada del nuevo siglo. Este proceso estuvo asociado 
a la situación de holgura externa que registró la 
economía argentina tras el abandono de la Conver-
tibilidad en 2002. 

Las mejoras en el frente externo se debieron a 
una contracción de las importaciones (Figura 1) 
a raíz de la crisis económica y la devaluación de 
la moneda, a la reestructuración y reducción de 
la deuda externa (Figura 2)7 y a una evolución fa-
vorable de los términos de intercambio dada por 
el alza del precio internacional de los principales 

7	 La reducción del endeudamiento externo se debió tanto 
al comportamiento del sector privado como del sector pú-
blico. La reestructuración de la deuda externa en el sector 
privado precedió a la del sector público, cuyo primer canje 
tuvo lugar en 2005 (el segundo fue en 2010). A ello se le 
sumó que a finales de ese mismo año –tan solo unos días 
después de que hicieran lo propio las autoridades brasi-
leñas–, el gobierno argentino decidió cancelar anticipada-
mente la totalidad de la deuda que el país mantenía con el 
Fondo Monetario Internacional (9.600 millones de dóla-
res). Al respecto véase, entre otros, Basualdo (2017), Damill, 
Frenkel y Rapetti (2010), y Selva (2014).

productos de exportación de la Argentina (cerea-
les y oleaginosas).

Dicha holgura externa fue una condición nece-
saria, aunque no suficiente, para que la econo-
mía argentina registrase durante poco más de 
un lustro (2002-2008) altas tasas de crecimiento 
(8,5% anual), con una intensa recuperación de 
la actividad industrial (9,3% anual) y un proce-
so de significativas mejoras en numerosos in-
dicadores sociales (Wainer y Belloni, 2018). En 
este sentido, se puede hablar de un proceso de 
reindustrialización acotada, en tanto se dio una 
recuperación inicial de la participación indus-
trial en el producto, aunque la misma se estancó 
rápidamente y mostró una tendencia levemente 
decreciente hacia el final del período “neodesa-
rrollista” (Figura 3).

A pesar de registrar altas tasas, este crecimiento 
de la economía argentina no se produjo a partir 
de cambios significativos en su estructura pro-
ductiva ni en las relaciones de clase predomi-
nantes, sino que se sustentó en la aplicación de 
algunas políticas expansivas tras cuatro años de 
contracción económica en un contexto interna-
cional favorable. Las limitaciones de este tipo 
de crecimiento comenzaron a hacerse visibles 
cuando la situación externa dejó de ser tan hol-
gada y las condiciones excepcionales generadas 
por la crisis de la Convertibilidad fueron que-
dando atrás. 

Figura 1. Argentina. Exportaciones, importaciones y saldo comercial de bienes, 1998-2018
(millones de dólares corrientes)

Fuente: elaboración propia basada en INDEC (2019).
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Las primeras señales negativas surgieron a 
partir de la crisis desatada en los Estados Uni-
dos en 2008. Si bien Argentina, dada su virtual 
exclusión de los mercados de capitales tras el 
default de la deuda a fines de 2001, no se vio 
muy afectada por las dificultades financieras, 
sí sufrió un impacto importante, por la vía 
comercial, al reducirse el crecimiento de sus 
principales socios comerciales. Además, en el 
año 2009 también tuvo lugar una grave sequía 
en la región pampeana que afectó fuertemen-
te a la producción agropecuaria y, en conjunto 
con los coletazos de la crisis internacional, de-
terminó que en dicho año el producto bruto 
tuviese una caída del 6%. Sin embargo, ningu-

na de estas cuestiones agota la explicación so-
bre el cambio de comportamiento que tuvo la 
economía argentina. Si bien durante los años 
2010 y 2011 el producto registró un importante 
crecimiento (Figura 4), este no pudo sostener-
se debido al paulatino deterioro del balance 
de pagos (Figura 5). 

Las dificultades en el sector externo de la eco-
nomía se hicieron visibles a partir del dete-
rioro del resultado de la Cuenta Corriente del 
balance de pagos, que no fue compensado por 
el ingreso de divisas a través de la Cuenta Fi-
nanciera –como se verá, cada vez más tensio-
nada por la fuga de capitales–. El resultado de 

Figura 2. Argentina. Evolución de la deuda externa total, 1975-2018 (en millones de dólares corrientes)

Fuente: elaboración propia basada en Barrera y Bona (2018).
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ello fue una significativa pérdida de reservas 
internacionales entre 2011 y 2015 (Figura 5)8. 

El deterioro de la Cuenta Corriente se debió tanto 
a un menor saldo comercial como a las transferen-
cias correspondientes a los pagos de intereses de la 
deuda externa y a la remisión de utilidades y divi-
dendos que realizan las empresas extranjeras. Esta 

8	 En diciembre de 2015, el Banco Central argentino ateso-
raba solo la mitad de las reservas internacionales que 
ostentaba cinco años antes (25.563 millones de dólares 
frente a 52.145 millones de 2010).

última cuestión será retomada específicamente 
más adelante, en tanto los pagos de intereses se 
vieron reducidos debido a las reestructuraciones 
de la deudas, aunque los mismos no pudieron ser 
mayormente refinanciados. Ello implicó que las 
divisas para solventar los pagos proviniesen casi 
exclusivamente del superávit comercial, que em-
pezó a mermar a partir de 2011 y, sobre todo desde 
2013 (Figura 1), dejando así en evidencia lo acotado 
de los cambios acontecidos a nivel productivo.

En efecto, no hubo en esta etapa una intervención 
estatal significativa en materia de política 

Figura 4. Argentina. Evolución del producto interno bruto, 2004-2019 (en millones de pesos de 2004)

Fuente: elaboración propia basada en INDEC (2019).

 

Nota: (*) Estimaciones realizadas por CEPAL.
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Fuente: elaboración propia basada en información de CEPAL e INDEC (2019).
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industrial que apuntara a un cambio estructural de la 
economía (Abeles, Lavarello y Montagu, 2013; CEPAL, 
2012; Fernández y Porta, 2007; Katz y Bernat, 2013; 
Schorr, 2013). En dicho marco, ante el agotamiento de 
las condiciones excepcionales que habían aliviado el 
frente externo –altos precios de las materias primas, 
amplia capacidad ociosa en el sector industrial y una 
moneda depreciada–, el mismo comenzó a mostrar 
signos de deterioro que fueron agravados por la falta 
de inversión en el sector hidrocarburífero. Esto, en 
un contexto de alza del consumo interno, terminó 
derivando en un significativo déficit comercial 
energético (Serrani y Barrera, 2018).

Durante el segundo gobierno de Cristina Fernández 
de Kirchner (2011-2015) se tomaron algunas 
medidas para hacer frente al deterioro del sector 
externo, entre las cuales se destacan un mayor 
control a las importaciones9, la instauración de 
controles cambiarios que limitaron severamente la 
adquisición de divisas con fines de atesoramiento10 
y la re-estatización del paquete mayoritario de 
acciones de la petrolera YPF11.

El resultado de estas medidas fue dispar, ya que 
mientras las dos primeras operaron como elemen-
tos paliativos transitorios ante la necesidad de de-
tener la sangría de divisas, la re-estatización de YPF, 
si bien con el mismo objetivo, implicó un cambio 
con potenciales efectos estructurales de largo pla-
zo. Los controles a las importaciones y las restric-

9	 A partir de 2013, la Secretaría de Comercio dispuso una 
serie de medidas cuyo objetivo fue restringir la salida 
de divisas por importaciones o, al menos, compensar su 
egreso con exportaciones, como los “Planes de exporta-
ción 1 a 1” y la implementación de Declaraciones Juradas 
Anticipadas de Importación (DJAI).

10	 A fines de octubre de 2011, se implementó una autoriza-
ción especial ante la autoridad fiscal para todos aque-
llos individuos que deseaban adquirir divisas sin una fi-
nalidad productiva específica, control que se amplió en 
febrero de 2012 cuando se implementaron regulaciones 
para la compra de dólares por parte de empresas para 
todo tipo de operaciones, las cuales debían contar con 
el aval del Banco Central. Al respecto ver Rúa y Zeolla 
(2018).

11	 Con el objetivo de aumentar la producción de hidro-
carburos y así reducir las importaciones energéticas, en 
mayo de 2012 el gobierno decidió expropiar el 51% de las 
acciones de Yacimientos Petrolíferos Fiscales (YPF), firma 
que desde 1999 era controlada por la española Repsol. 

ciones en el mercado de cambios lograron reducir 
el drenaje de divisas por estas vías en el corto plazo, 
pero a costa de frenar la actividad industrial (muy 
dependiente de insumos importados) y, ante la apa-
rición de un mercado paralelo con una cotización 
superior al oficial, desalentando la liquidación de 
divisas en el mercado oficial. Por su parte, la re-esta-
tización de YPF, principal empresa del país, permi-
tió reducir la remisión de utilidades y aumentar la 
inversión en el sector (Schorr y Wainer, 2015). Aun 
así, estas medidas no lograron evitar la sostenida 
pérdida de reservas internacionales y el estanca-
miento de la economía (Figura 4 y Figura 5). 

3.2 Neoliberalismo 2.0: un nuevo 
ciclo de desindustrialización y 
endeudamiento externo (2015-2019)

El nuevo gobierno que asumió a finales de 2015, 
una alianza opositora encabezada por el empresa-
rio Mauricio Macri, rápidamente revirtió las dos 
primeras medidas que había tomado el gobierno 
de Cristina Fernández de Kirchner para hacer fren-
te a la pérdida de reservas internacionales. En este 
sentido, derogó las regulaciones cambiarias –lo 
cual generó una importante devaluación de la mo-
neda– e inició una nueva fase de apertura comer-
cial12. Además de ello, se dispuso la relajación o di-
rectamente eliminación de distintas regulaciones a 
los movimientos de capitales13 y, tras haber alcanza-

12	 Las Declaraciones Juradas Anticipadas de Importación 
(DJAI) fueron denunciadas en la OMC por Estados Uni-
dos, Japón y la Unión Europea, logrando un fallo con-
trario a su utilización que obligaba a la Argentina a des-
hacerse de dicho instrumento antes del 31 de diciembre 
de 2015 (Padin, 2018). En ese marco, el nuevo gobierno 
asumido en diciembre aprovechó para eliminar tanto 
los DJAI como el régimen de consulta previa, reempla-
zándolas por Licencias No Automáticas (LNA) de impor-
tación, un instrumento que ya había sido utilizado por 
el anterior gobierno, pero en este caso con criterios mu-
cho más flexibles y abarcando una menor cantidad de 
partidas. 

13	 Entre otras medidas desregulatorias, el gobierno de Ma-
cri eliminó el plazo mínimo de 120 días que regía para 
todas las inversiones extranjeras (incluyendo las de 
cartera). Asimismo, además de derogar las regulaciones 
cambiarias instauradas durante la administración prece-
dente, se eliminó el tope mensual anterior (de 2 millo-
nes de dólares) que regía para la adquisición de divisas 
para atesoramiento por parte de personas físicas.
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do un acuerdo de pago favorable a los tenedores de 
bonos en default que no ingresaron a ninguno de 
los canjes14, se inició un nuevo y acelerado proceso 
de endeudamiento externo (Figura 2). 

Tras la adopción de estas medidas, el déficit en 
Cuenta Corriente, lejos de reducirse, se agudizó, al-
canzando el récord de 31 mil millones de dólares en 
2017 (Figura 5), equivalente a casi el 5% del PIB. Este 
déficit fue cubierto con endeudamiento externo y 
con el ingreso de capitales especulativos atraídos 
por las altas tasas de interés que presentaban los 
instrumentos financieros ofrecidos por el gobierno 
(con un papel destacado de las letras de corto plazo 
emitidas por el Banco Central). 

Esta dinámica incrementó notablemente la vulne-
rabilidad externa de la economía argentina al vol-
verse nuevamente muy dependiente del ingreso 
de capitales, tanto bajo la forma de inversiones de 
portafolio como a través del endeudamiento ex-
terno directo. La fragilidad de este esquema quedó 
expuesta cuando se cerró el financiamiento inter-
nacional para la Argentina a comienzos de 2018 y 
comenzaron a retirarse buena parte de las inversio-
nes especulativas, proceso que desató una corrida 
cambiaria que disparó una fuerte devaluación de 
la moneda –superior al 100% en menos de seis me-
ses– y frente a la cual el gobierno acudió al auxilio 
del Fondo Monetario Internacional (FMI)15. 

El acuerdo con el FMI implicó la imposición de 
un drástico ajuste fiscal y monetario que depri-
mió la actividad económica, recortando amplia-
mente los grados de libertad en el manejo de 
la política económica. Ello supuso pasar de una 
situación de impasse económico (desde 2012 se 
venían alternando años de débil crecimiento 

14	 A comienzos de 2016, el gobierno de Macri llegó a un acuerdo 
de pago con los fondos especulativos con tenencias de bo-
nos, de la deuda pública argentina en default, que no habían 
entrado en los canjes de 2005 y 2010, y que contaban con un 
fallo favorable por parte de la justicia estadounidense.

15	 El regreso de la Argentina a la cartera de deudores del 
FMI a mediados de 2018 implicó un acuerdo de tipo 
stand-by por tres años que debió ser reformulado a me-
nos de tres meses de haberse firmado, adelantándose 
los desembolsos y ampliándose el monto total hasta 
superar los 56.000 millones de dólares.

con otros con contracciones relativamente mo-
deradas) para avanzar en una situación de pro-
fundo deterioro económico y social (Figura 4). 

Como en otras etapas con gobiernos neolibe-
rales (dictadura militar y años noventa), la Ar-
gentina volvió a acudir al ingreso de capitales 
especulativos y al endeudamiento externo para 
compensar su debilidad estructural, una situa-
ción agravada por las propias políticas desregu-
ladoras y aperturistas. 

4. El destino del plusvalor en una 
economía dependiente
4.1 El papel del tipo de cambio
Durante la etapa sustitutiva, las diferencias de 
productividad entre las actividades manufac-
tureras de países centrales y periféricos eran 
compensadas mediante barreras proteccionis-
tas que neutralizaban parcialmente la acción 
de la ley del valor a nivel internacional. Sin 
embargo, la globalización y la creación de 
organismos multilaterales como la Organiza-
ción Mundial del Comercio (OMC) han estre-
chado considerablemente el margen para que 
los países subdesarrollados apliquen políticas 
proteccionistas16. 

La Argentina cuenta con una estructura pro-
ductiva heterogénea con muy distintos niveles 
de productividad en su interior. La apertura y 
desregulación de la economía argentina no ha 
sido acompañada con políticas específicas de 
desarrollo industrial, por lo cual no solo no 
se ha acortado la brecha de productividad en 
la mayor parte de los sectores productores de 
bienes transables –especialmente aquellos no 
vinculados directamente al procesamiento de 

16	 Los compromisos asumidos por los países miembros de 
la OMC (creada en 1995) han limitado los márgenes de 
la política comercial externa, lo cual afectó principal-
mente a los países subdesarrollados, ya que se prohibió 
y/o limitó el uso de instrumentos o medidas que ante-
riormente habían sido utilizadas por los países desarro-
llados (y los de industrialización más reciente), como 
los requisitos de contenido local, las restricciones a las 
importaciones, cierta laxitud en el cumplimiento de de-
rechos de propiedad, etc. (Chang, 2002; Padin, 2018). 
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recursos naturales– sino que en muchos casos 
ha profundizado el rezago tecnológico.

En dicho marco, el tipo de cambio ha pasado a 
ser casi el único instrumento de mediación del 
valor entre mercancías producidas en distintos 
espacios nacionales17. Ello le otorga un papel 
central, especialmente en economías periféricas 
y dependientes donde el nivel de productividad 
media suele ser muy inferior a las desarrolladas. 
La Argentina ha alternado períodos de sobreva-
luación cambiaria (como a fines de los 70, en los 
90 y el primer lustro de 2010) con otros con un 
tipo de cambio “alto” (mediados de los 70, en 
los 80 y entre 2002 y 2008) sin lograr resolver 
de manera sustentable la tendencia estructural 
al desequilibrio que presenta su sector externo 
(Figura 6). 

Hasta el momento, en la Argentina no se ha podi-
do establecer un tipo de cambio real “competitivo” 

17	 Los países centrales han utilizado también medidas 
para-arancelarias como el establecimiento de barreras 
fitosanitarias para proteger su producción agropecuaria. 
Las mismas tienen por objetivo limitar la competencia 
de los países periféricos en sectores donde estos resultan 
competitivos. De esta manera, este tipo de medidas son 
mayormente perjudiciales para los países exportadores de 
alimentos, siendo que los mismos son importadores netos 
de productos industriales que no pueden ser discriminados 
a excepción de los casos comprobados de dumping.

por períodos prolongados debido a la resistencia 
de la clase trabajadora y los sectores medios a ver 
reducidos sustancialmente sus ingresos (Gerchu-
noff y Rapetti, 2016). No obstante, el tipo de cam-
bio como elemento central para aumentar la com-
petitividad tiene un margen muy estrecho en una 
economía mundial internacionalizada, en donde 
la competencia se desarrolla mayormente a través 
del cambio tecnológico (Astarita, 2010). En este 
sentido, las diferencias de productividades son 
de una magnitud que no puede ser neutralizada 
mediante la manipulación del tipo de cambio, que 
tiene por límite la capacidad de  transformación 
de las condiciones internas de la reproducción. El 
problema central de economías subdesarrolladas 
y dependientes como la argentina es la debilidad 
que presenta la inversión productiva, fenómeno 
que a su vez se ve afectado por las oscilaciones en 
la tasa de cambio. 

Un tipo de cambio real “bajo” favorece la 
importación de maquinaria y equipos y el poder 
adquisitivo del salario, alentando la salida de 
divisas no solo por importaciones sino también 
por otras vías como, por ejemplo, viajes de sectores 
medios al exterior; pero a su vez tiende a debilitar 
la rentabilidad del sector transable –especialmente 
de la industria manufacturera–, generando un 
incremento de la capacidad ociosa y un deterioro 
del saldo en Cuenta Corriente. 

Figura 6. Argentina. Evolución del tipo de cambio real, 1974-2018 (1999=100)

Fuente: elaboración propia basada en información del Área de Economía y Tecnología de la FLACSO (2019).
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Por su parte, un tipo de cambio real “alto” tiende 
a incrementar los niveles de inflación a partir del 
aumento de los precios de los bienes transables y 
de la puja distributiva, que termina generando una 
apreciación cambiaria real si el tipo de cambio no-
minal no acompaña la inflación18. Pero incluso aun-
que se logren contener las presiones inflacionarias 
–por ejemplo, a través de una alta desocupación y/o 
la imposición de medidas que atenúen el impacto 
de la devaluación en los precios internos como las 
retenciones a las exportaciones–, es poco probable 
que aumente sostenidamente la inversión en capi-
tal fijo, ya que la misma se encuentra desincentiva-
da por el encarecimiento de la maquinaria e insu-
mos y por la debilidad de la demanda. 

4.2 La estrategia de las empresas 
transnacionales

En efecto, en la Argentina la debilidad de la in-
versión productiva se ve agravada por la ines-
tabilidad cíclica que generan las continuas 
oscilaciones en el tipo de cambio y en las ren-
tabilidades relativas. Esto afecta al conjunto de 
las grandes empresas, pero más aún a las firmas 
transnacionales, ya que el objetivo central de 
las filiales extranjeras es redireccionar una parte 
del plusvalor obtenido a sus casas matrices bajo 
la forma de dinero mundial, fenómeno que se 
ha potenciado notablemente a partir de la cre-
ciente financiarización de la economía. 

Mientras que un tipo de cambio “bajo” revalori-
za las ganancias en términos de dinero mundial, 
pero tiende a deteriorar sus niveles de rentabi-
lidad –a excepción de las inversiones realizadas 
en sectores no transables con baja elasticidad a 
cambios en el ingreso–, un tipo de cambio “alto” 
mejora su rentabilidad en moneda local, pero 
desvaloriza el plusvalor obtenido y el precio de 
sus activos en divisas. Se trata, pues, de una con-
tradicción inherente al funcionamiento de las 
firmas transnacionales, en países dependientes, 

18	 El temor a que nuevas devaluaciones aceleren aún 
más la inflación –pudiendo llegar en algunos casos a 
presentarse un riesgo hiperinflacionario– hace que 
las autoridades monetarias suelan utilizar el tipo de 
cambio como un “ancla nominal” para los precios. Ello 
termina llevando a una apreciación real de la moneda.

que termina condicionando las decisiones de 
inversión de largo plazo (Astarita, 2010). 

A diferencia de la etapa desarrollista clásica 
–cuando la rentabilidad de las filiales de las 
empresas transnacionales dependía, en el 
mediano plazo, del crecimiento del mercado 
interno y dado que, por lo general, la capacidad 
instalada superaba la capacidad de absorción del 
mismo, del grado de protección que gozaba– con 
la apertura y desregulación de las economías, 
la rentabilidad pasó a depender de la relación 
entre el costo local de producción y el precio 
en el mercado mundial (Schorr y Wainer, 2014). 

La caída de la tasa de ganancia, que estuvo en 
el origen de la crisis del modo de acumulación 
imperante hasta mediados de la década de 1970, 
impulsó a las grandes firmas, con el objetivo de 
reducir sus costos, a trasladar hacia la Periferia 
los procesos de producción más intensivos en 
la utilización de mano de obra. Esta deslocali-
zación fue posible gracias a la acelerada libera-
lización de los movimientos internacionales de 
capital, a partir de la ruptura de los acuerdos de 
Bretton Woods, a los adelantos tecnológicos en 
materia de comunicación y a una caída sustan-
cial en los costos del transporte (Arceo, 2005).

En ese marco, la Argentina no posee las condicio-
nes económicas, sociales y políticas para transfor-
marse en una plataforma de exportación de bie-
nes intensivos en mano de obra y, por lo tanto, no 
fue integrada mayormente a las redes de produc-
ción global de manufacturas19. De este modo, la 
creciente injerencia del capital extranjero no devi-
no en aportes relevantes en materia de expansión 
del acervo de capital, ni mucho menos en una 
redefinición positiva del perfil de especialización 

19	 El único caso relevante en el que las empresas 
multinacionales instaladas en el país adoptaron una 
estrategia de internacionalización productiva, ha sido 
el de la industria automotriz en el marco del Mercado 
Común del Sur (MERCOSUR), en el que un acuerdo de 
“división de tareas” con Brasil procuró compatibilizar 
y complementar la producción de ambos países. Ello 
derivó en una industria prácticamente de “armaduría”, 
con un muy bajo nivel de integración de la producción 
a nivel local. Al respecto, ver Castells y Schorr (2013); 
González y Manzanelli (2012); Varela (2003). 
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productivo-industrial. La IED se orientó, en cambio, a la adquisición total o parcial de empresas y con-
glomerados públicos y privados de origen nacional (Burachik, 2010; Kulfas, Porta y Ramos, 2002)20. Ello 
determinó que los ingresos por IED sean relativamente moderados en relación a las utilidades obtenidas 
y remitidas, especialmente durante el auge del período “neodesarrollista” (Tabla 1). 

Lo sucedido entre 2012 y 2015 pareciera escapar a la tendencia observada desde comienzos de los años 
noventa. A pesar de que las utilidades fueron las mayores de todo el período analizado, la remisión de las 
mismas se redujo sustancialmente mientras que, por el contrario, se incrementó su reinversión. Ello se 
debió a las medidas que tomó el segundo gobierno de Cristina Fernández de Kirchner –en el mercado de 
cambios– y a una serie de negociaciones con las firmas transnacionales, tendientes a frenar transitoriamen-
te la salida de divisas por estas vías para evitar un mayor deterioro del patrimonio del Banco Central. A esto 
se le sumó una menor remisión en el sector petrolero a raíz de la re-estatización parcial de YPF en 2012. 

Sin embargo, cabe señalar que, a excepción de esto último, el aumento de la reinversión por parte de las 
filiales transnacionales fue un fenómeno más bien contable, dado que las utilidades no necesariamente 
fueron destinadas a la formación de capital dentro del país. Ante las dificultades para remitirlas en un 
escenario de escasez de divisas, estas firmas pudieron orientar parte de sus ganancias hacia la compra de 
títulos públicos nominados en moneda extranjera, a la adquisición de divisas en el mercado paralelo y/o la 
realización de inversiones de carácter inmobiliario o financiero en la plaza doméstica. Por lo general con la 
perspectiva de poder reanudar los envíos a sus controlantes en cuanto se relajasen las restricciones.

Más allá de este corto período de excepción, como se puede observar, el aporte de la IED, en términos de 
divisas netas, fue poco significativo y sería menor aún o negativo de computarse la salida de divisas que 
establecen las corporaciones transnacionales por otros medios, como el pago de royalties y honorarios, la 
subfacturación de exportaciones, la sobrefacturación de importaciones y/o el pago de intereses a empresas 
vinculadas21.

20	  Luego del acelerado proceso de desnacionalización que sufrió la economía argentina durante la década de 1990, tras la 
crisis de la Convertibilidad, la extranjerización de las grandes empresas siguió avanzando hasta el año 2007, para luego 
comenzar a registrar un leve declive. A pesar de este cambio de tendencia, el capital extranjero mantuvo un ostensible 
predominio en la economía argentina, en particular en los sectores que definen la especialización productiva y la 
inserción del país en la división internacional del trabajo. Al respecto, ver Gaggero y Schorr (2017); Schorr y Wainer (2018a).

21	 Con los pocos datos oficiales existentes resulta difícil estimar la magnitud de este tipo de transferencias que realizan las 
filiales de las empresas transnacionales a sus casas matrices y/o a otras firmas vinculadas en el exterior. En otros trabajos, 
hemos estimado que los pagos de intereses intra-corporación, entre 2002 y 2015, no deben haber sido inferiores a los 861 
millones de dólares anuales (Schorr y Wainer, 2017). Asimismo, las remesas al exterior en concepto de pago de regalías y 
honorarios profesionales pasaron de 960 millones de dólares, en 2002, a 4.973 millones en 2015, de los cuales una parte sig-
nificativa correspondió a erogaciones realizadas por capitales extranjeros. Tal como ha sido mencionado, a todo ello debería 
añadírsele otras transferencias realizadas por empresas transnacionales bajo diversas maniobras como la subfacturación 
de exportaciones y la sobrefacturación de importaciones, las cuales, si bien son de difícil estimación, suelen ser relevantes 
(Arelovich, 2011; Grondona, 2014; Grondona y Burgos, 2015).

 

Prom. ‘92-‘00
Prom. ‘03-‘11
Prom. ‘12-‘15

IED (1)

8.253
6.552
10.548

Utilidades de 
IED (2)
2.379
6.826
8.801

Reinversión de 
utilidades (3)

591
1.991
7.336

Remisión de 
utilidades (2-3)

1.787
4.835
1.466

Remisión/
Utilidades

75,1
83,6
16,3

Remisión/
IED
21,7
80,5
16,3

Tabla 1. Argentina. Evolución de la Inversión Extranjera Directa (IED) bruta, las utilidades devengadas, la 
reinversión y la remisión de utilidades, promedios anuales 1992-2000, 2003-2011 y 2012-2015 (en millones de 

dólares y porcentajes)

Fuente: elaboración propia basada en INDEC (2018).
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4.3 El capital nacional y la fuga de 
capitales

Sin embargo, el capital extranjero no es el úni-
co interesado en que el plusvalor realizado 
pueda encarnarse libremente en moneda mun-
dial. En el marco de la globalización, la medida 
del grado de valorización del circuito de acu-
mulación del capital, en su conjunto, está es-
tablecida en términos del dinero-divisa, no del 
dinero local (Astarita, 2010). En este sentido, las 
grandes empresas nacionales que han quedado 
en pie se encuentran, en su mayor parte, trans-
nacionalizadas (ya sea por la vía comercial, 
financiera o, en menor medida, productiva) y, 
por lo tanto, deben alcanzar una rentabilidad 
similar –en divisas– a sus pares extranjeras en 
un mismo sector de actividad.  

El fenómeno de la dolarización de los exceden-
tes se ve agravado en países como la Argentina, 
donde la globalización con financiarización 
está generando una contracción creciente de 
los nuevos espacios de inversión. En dicho 
marco, la debilidad que presenta la inversión 
productiva y la inestabilidad de su moneda 
fomentan que el ahorro local sea colocado en 
activos financieros dolarizados o directamente 
en divisas (Schorr y Wainer, 2018a). 

Este fenómeno ha cobrado particular 
importancia tras los procesos de liberalización 
financiera que llevaron adelante tanto la 
última dictadura militar como el gobierno 
de Menem, en los años noventa. En ambos 
casos potenciando sus efectos a partir de la 
apreciación del tipo de cambio real. Las diversas 
prácticas de elusión fiscal y las importantes 
crisis que sufrió el sector bancario local (1981, 
1989, 1995, 2001) han llevado a que buena parte 
del ahorro nacional se encuentre dolarizado y 
por fuera del sistema financiero local. De este 
modo, la fuga de capitales se ha constituido 
en un fenómeno recurrente en la economía 
argentina desde finales de la década de 1970 
(Figura 7) (Barrera y Bona, 2017; Basualdo, 
2006; Basualdo y Kulfas, 2002; Gaggero, Rúa y 
Gaggero, 2013).

El período “neodesarrollista” no ha sido la 
excepción. Tras el fin de las condiciones ex-
cepcionales, que dieron inicio a una etapa 
marcada por la recomposición de la tasa de 
ganancia (altos precios de los commoditties, 
amplia capacidad ociosa, salarios reales muy 
deprimidos, tipo de cambio real “alto”), la 
fuga de capitales resurgió con fuerza22. Las 
medidas de regulación del mercado de cam-
bios, tomadas durante el último mandato de 
Cristina Fernández de Kirchner, apuntaban 
justamente a contener la salida de divisas por 
esta vía. Si bien, como se observa en la Figura 
7, lograron reducir la fuga, las bases del fenó-
meno se mantuvieron inalteradas, dado que 
no se generaron nuevos campos de inversión 
productiva que alentaran una mayor forma-
ción de capital de manera significativa. Es por 
ello que la fuga de capitales comenzó a reacti-
varse lentamente con la relajación parcial de 
estos controles y, más intensamente, tras su 
desregulación total en 2016 con el cambio de 
gobierno23.

Por otra parte, descontada la remisión de uti-
lidades, el pago de intereses y la fuga de ca-
pitales, la reducida proporción del plusvalor 
que se reinvierte en la economía “real” tiende 
a favorecer la adquisición de medios de pro-
ducción en el exterior, especialmente los que 
presentan mayor valor agregado y contenido 
tecnológico (Belloni y Wainer, 2012; Katz y 
Bernat, 2013; Schorr y Wainer, 2013). Además 
de implicar una salida de divisas, ello debilita 

22	 La continuidad de la fuga de capitales en esta etapa 
no debería soslayar algunas diferencias con lo ocurri-
do durante la vigencia de la Convertibilidad y durante 
la última dictadura militar. Mientras que la fuga en 
estos dos últimos casos fue financiada mayormente 
con endeudamiento externo, durante los ciclos kir-
chneristas la misma fue sustentada con los dólares 
obtenidos a partir del superávit comercial (Barrera y 
Bona, 2017). 

23	 Cabe señalar que si la fuga no fue mayor, durante el 
año 2016, fue gracias al ingreso extraordinario de di-
visas que supuso el blanqueo de capitales lanzado por 
el gobierno de Macri. Al respecto, ver Barrera y Bona 
(2017).
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el desarrollo tecnológico local y aumenta las 
distorsiones del crecimiento, achicando a su 
vez los campos de inversión y reforzando la 
debilidad de la inversión productiva local24. 

5. Reflexiones finales
A partir de los distintos indicadores presentados 
(estancamiento del PIB, bajo grado de industria-
lización, alto nivel de endeudamiento externo, 
deterioro del saldo en Cuenta Corriente, alta 
remisión de utilidades y persistente y elevada 
fuga de capitales) se puede concluir que, en los 
2000, la Argentina no consiguió avanzar en un 

24	 Una de las claves que explican la escasa produc-
ción local de tecnología en América Latina es la 
baja inversión que realizan estos países en inves-
tigación y desarrollo (I+D). Brasil es el país de la 
región que más invierte en I + D, que en 2014 re-
presentaba el 1,2% de su PIB, mientras que en la 
Argentina dicha inversión solo alcanzó el 0,6% del 
producto. Más allá de las diferencias entre uno y 
otro, la insuficiencia de este tipo de inversiones 
se vuelve evidente en ambos casos cuando se la 
compara con los países centrales o aquellos de 
industrialización más reciente. Por ejemplo, en 
2014, la inversión en I+D en Alemania alcanzó el 
2,9% del PIB; en Estados Unidos, el 2,8%; en Japón, 
el 3,4%; en China, el 2%; en Corea, el 4,3%; y en 
Israel, el 4,3% (UNESCO Institute for Statistics). 

proceso sustentable de desarrollo económico y 
que, más allá de haber ganado cierta autonomía 
durante la etapa “neodesarrollista”, no logró 
transformar las condiciones estructurales de re-
producción del capital a nivel local. El regreso 
de las políticas neoliberales, a partir del cambio 
de gobierno a fines de 2015 sólo reforzó los lazos 
de dependencia, especialmente en sus aspectos 
más financieros. 

El problema de la dependencia nos lleva a una 
cuestión central que no ha sido resuelta –sino más 
bien lo contrario– en países como la Argentina, 
que atravesaron –y atraviesan– fuertes procesos 
de desindustrialización. La falta de inversión 
ha impedido aumentar significativamente el 
nivel de productividad media de la industria, 
con lo cual el grueso de la misma no ha logrado 
ser competitiva a nivel internacional. La 
especialización en las producciones primarias, 
donde la Argentina tiene ventajas comparativas, 
no alcanza para generar los ingresos –medidos 
en dinero mundial– necesarios para incrementar 
–o siquiera sostener– el nivel de vida alcanzado 
por la clase trabajadora durante el proceso de 
industrialización sustitutiva. 

Como se señaló, en dicha etapa las diferencias de 
productividad eran compensadas a través de me-
didas arancelarias que entorpecían el accionar de 

Figura 7. Argentina. Evolución de la fuga de capitales locales al exterior, 1976-2017 (en millones de dólares 
constantes de 2017)

Fuente: elaboración propia basada en Barrera y Bona (2018).
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la ley del valor a nivel mundial. Tras los proce-
sos de apertura llevados adelante a fines de los 
años setenta y, especialmente, en los noventa, 
las diferencias de productividad –que en mu-
chos casos se agrandaron– fueron parcialmente 
compensadas por otras fuentes como el ingreso 
de IED, las inversiones especulativas y el endeu-
damiento externo. Otra fuente de compensa-
ción, especialmente en los 2000, han sido los 
elevados precios internacionales de los produc-
tos primarios. Sin embargo, cuando alguna de 
estas fuentes se resiente y/o se acelera la fuga 
de capitales, el tipo de cambio se eleva desvalo-
rizando la producción local en términos de di-
nero mundial. Ello implica una desvalorización 
de la fuerza de trabajo, lo cual suele generar una 
reacción de la clase trabajadora por recuperar el 
poder adquisitivo del salario. De este modo, en 
un contexto internacional de competencia por 
medio del cambio tecnológico, la competitivi-
dad sostenida exclusivamente en el tipo de cam-
bio encuentra techos insalvables.

La incapacidad que mostró la Argentina para 
desarrollar una estructura industrial más inte-
grada y homogénea no se debe a su “dotación 
natural de factores” ni a una mera “deficiencia 
técnica” de su dirigencia política, sino a la for-
ma en que se fueron conformando las clases y 
fracciones de clase a lo largo de su historia y 
a los resultados de sus luchas. El papel deter-
minante que ha jugado el capital extranjero 
en un marco de apertura y desregulación no 
ha sido otro que el de profundizar las venta-
jas comparativas estáticas que posee el país, 
ancladas fundamentalmente en sus recursos 
naturales. 

Por su parte, lo que ha quedado de la burguesía 
doméstica no solo no ha confrontado con esta 
visión de país sino que la ha reforzado, dado 
que su única chance de disputarle una parte del 
plusvalor generado localmente al capital extran-
jero, es a través de la explotación de las ventajas 
naturales, donde las diferencias de productivi-
dad entre los distintos tipos de capitales son 
menores. De esta manera, las pocas inversiones 
que registra la economía argentina están funda-
mentalmente destinadas a sectores rentísticos, 
lo cual atenta contra una mayor diversificación 
de la estructura productiva.

No hay dudas de que las modalidades de de-
pendencia han variado con los cambios que ha 
sufrido el modo de acumulación en las últimas 
décadas. La globalización ha facilitado, con sus 
más y sus menos, el accionar de la ley del valor 
a nivel mundial en función de las diferencias 
absolutas de rentabilidad en las distintas acti-
vidades y espacios económicos nacionales. En 
los países periféricos, como la Argentina, ello ha 
contribuido a profundizar las trabas estructura-
les al desarrollo de las fuerzas productivas. 

Difícilmente se logre transformar las condicio-
nes en las que se reproduce la acumulación de 
capital, en países como la Argentina, dejando su 
suerte librada al “mercado”. Más allá de las nota-
bles diferencias que puedan existir en términos 
de estructura económica, social y política, aque-
llos países que han logrado torcer su “destino 
natural manifiesto” en el marco de un capitalis-
mo maduro, lo han hecho a partir de una activa 
planificación estatal, que impugne las teorías 
librecambistas predominantes.
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2014. Sociedad y Economía, (34), 121-142. http://dx.doi.org/10.25100/sye.v0i34.6482

Shaikh, A. (2006). Valor, acumulación y crisis: ensayos de economía política. Buenos Aires, Argentina: Razón y 
Revolución.

Varela, L. (2003). El sector automotriz argentino. Estudio sobre la evolución de la cadena productiva local. 
Realidad Económica, (196), 120-145.

Villareal, J. (1985). Los hilos sociales del poder. En VVAA (Ed.), Crisis de la dictadura argentina (pp. 221-226). 
Buenos Aires, Argentina: Siglo XXI.

Wainer, A. y Belloni, P. (2018). ¿Lo que el viento se llevó? La restricción externa en el kirchnerismo. En M. Schorr 
(Ed.), Entre la década ganada y la década pérdida. La Argentina kirchnerista. Ensayos de economía política (pp. 
51-81). Buenos Aires, Argentina: Batalla de Ideas.


