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La si tua ción de  la Ar gen ti -
na es tan ma la que dos pro -
fe so res de eco no mía del
Mas sa chu setts Ins ti tu te of
Tech no logy pro po nen que
se cons ti tu ya un pro tec to ra -
do y se en car gue a un gru po
de ex tran je ros la con duc -
ción eco nó mi ca de ese país.
Los au to res plan tean que
Ar gen ti na re nun cie por un
tiem po a su so be ra nía, ya
que es tá vis to que no pue de
con fiar se a los ar gen ti nos la
con duc ción de su país. Aun
así, afirman, la re cons truc -
ción de la Ar gen ti na to ma -
rá mu chos años.

¿Un 
protectorado
para la
Argentina?
Por Rudiger Dornbusch y Ricardo Caballero
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El ar tí cu lo, ti tu la do Ar gen ti na
can not be trus ted, fue pu bli ca do
en el Fi nan cial Ti mes el 7 de mar -
zo, y pos te rior men te tra du ci do,
pu bli ca do y co men ta do en to dos
los to nos en va rios me dios de co -
mu ni ca ción ar gen ti nos. He aquí el
tex to del po lé mi co ar tí cu lo (tra -
duc ido por Gon za lo Or tiz).

A r gen ti na es tá es pe ran do el pró -
xi mo sal va ta je del Fon do Mo -
ne ta rio In ter na cio nal, pe ro eso

no so lu cio na rá la mi ría da de pro ble mas
del país. De he cho, to dos sa ben que la
so lu ción no es más di ne ro, aun que es ta
re sul te más fá cil que la ru ta de la re for -
ma ra di cal que se ne ce si ta.

La ver dad es que Ar gen ti na es tá
que bra da; es tá eco nó mi ca, po lí ti ca y
so cial men te que bra da. Sus ins ti tu cio -
nes no fun cio nan, su go bier no no ins -
pi ra res pe to, su co he sión so cial es tá
des tro za da. Ha bien do caí do tan hon -
do, no es de sor pren der se que la res -
pues ta de ba ser la re cons truc ción in te -
gral y no el apo yo eco nó mi co pa ra una
com pos tu ra de oca sión.

La eco no mía ar gen ti na de hoy es
igual a las de Eu ro pa a ini cios de los
1920. No se tra ta de un país que ten ga
un pro ble ma de li qui dez y pue da con
un año de aus te ri dad vol ver a po ner se
de pie, co mo Co rea del Sur, Mé xi co o
Bra sil. Es ho ra de ser ra di cal. Cual -
quier pro gra ma plau si ble pa ra la re -
cons truc ción de be cons truir se al re de -
dor de tres pun tos. 

Pri me ro: de be re co no cer se que la
so lu ción to ma rá al me nos una dé ca da,
no unos po cos años. La pro duc ción, el
cré di to y las ins ti tu cio nes ar gen ti nas
es tán des trui das. Tie ne que re cons ti -
tuir se su ca pi tal fí si co y mo ral, y es to
to ma mu cho tiem po.

Se gun do: pues to que su cuer po po -
lí ti co ha su cum bi do, Ar gen ti na de be re -
nun ciar tem po ral men te a su so be ra nía
en to dos los te mas fi nan cie ros. La so li -
dez fi nan cie ra es el área cla ve don de de -
be crear se una ca be za de puen te pa ra
em pe zar a pen sar en un só li do sis te ma
fis cal y de aho rro e in ver sión. 

Por úl ti mo, el res to del mun do de be
pro por cio nar apo yo fi nan cie ro. Pe ro

de be ha cer lo úni ca men te a con di ción
de que Ar gen ti na acep te una re for ma
ra di cal y el con trol y su per vi sión ex tran -
je ra de su gas to fis cal, su emi sión de di -
ne ro y la ad mi nis tra ción de sus im pues -
tos. La ayu da ex tran je ra que se ne ce si ta
es aque lla que per mi ta es ta ble cer un
puen te has ta el día en que se ha ya crea -
do un sis te ma fi nan cie ro via ble, lo que
es tá a un año o dos de dis tan cia.

Hoy por hoy Ar gen ti na es tá que bra -
da y hun dién do se más y más. Da do el
cur so ac tual, emi tir más di ne ro so lo re -
sol ve rá de ma ne ra tem po ral la de man -
da. An tes de que pa se mu cho tiem po
más, el caos fi nan cie ro y pú bli co re sul -
tan te des trui rá las ba ses de cual quier re -
cons truc ción. Lo que es tá su ce dien do en
Ar gen ti na es una ba ta lla dis tri bu cio nal
sin sa li da en tre los tra ba ja do res y los ri -
cos; en tre los atra pa dos por el “co rra li -
to” y aque llos que tie nen su di ne ro en
Mia mi; en tre las pro vin cias y Bue nos Ai -
res; en tre los sin di ca tos y los em pre sa -
rios; en tre los in ver sio nis tas ex tran je ros
y una na ción que quie re re pro gra mar
sus obli ga cio nes en un va no in ten to de
man te ner al gún gra do de nor ma li dad. 

Ar gen ti na es tá sien do ca ni ba li za da
por es ta lu cha. Más di ne ro del FMI sin
un cam bio pro fun da men te in ter ven -
tor de las re glas no va a pre ve nir la au -
to des truc ción. Los ar gen ti nos de ben
re co no cer hu mil de men te que sin un
apo yo ma si vo y una in ter ven ción ex -
ter na no van a re sol ver el lío.

¿Y cuál es la cla se de apo yo que se
re quie re? Es te de be ir más allá del fi -
nan cia mien to. En el co ra zón de los
pro ble mas de la Ar gen ti na es tá una
cri sis de con fian za co mo so cie dad y de
fe en el fu tu ro de la eco no mía. Nin gu -
no de los gru pos es tá dis pues to a ce der
a nin gún otro el po der de re so lu ción
de los pro ble mas lo ca les. Al guien tie ne
que ma ne jar el país con ma no fuer te;
la dic ta du ra no es ni fac ti ble ni de sea -
ble. Pe ro pues to que to dos pien san –a
me nu do co rrec ta men te– que to dos los
de más son egoís tas y co rrup tos, es im -
po si ble al can zar cual quier pac to so -
cial. Sin ese pac to so cial, la ca ni ba li za -
ción dia ria del ca pi tal so cial y eco nó -
mi co va a con ti nuar. Y así, se rán ine vi -
ta bles re sul ta dos ca da vez peo res.

Ar gen ti na aho ra de be re nun ciar a su

so be ra nía mo ne ta ria, fis cal, re gu la to ria
y de ma ne jo de ac ti vos por un pe río do
ex ten di do, di ga mos de cin co años. Des -
pués de la Pri me ra Gue rra Mun dial, la
Li ga de Na cio nes re co no ció el pro ble ma
fun da men tal de una so cie dad dis fun -
cio nal en Aus tria. Re sol vie ron el pro ble -
ma y die ron apo yo fi nan cie ro po nien do
allí –con la acep ta ción del par la men to–
un co mi sio na do ge ne ral re si den te,
nom bra do por y res pon sa ble an te la Li -
ga de Na cio nes. El co mi sio na do ge ne ral
te nía que fir mar ca da ins tru men to de
gas to, su per vi sar el ban co cen tral y mo -
ni to rear la re for ma. He aquí el ru do len -
gua je del in for me de la Li ga: “Pe ro la
con clu sión exi to sa del pro gra ma de re -
for mas, del cual de pen de la pros pe ri dad
y el va lor de los ac ti vos de Aus tria, se rá
ne ce sa ria men te una ta rea di fí cil y do lo -
ro sa. El es que ma, por lo tan to, in clu ye
el nom bra mien to de un co mi sio na do
ge ne ral, cu ya ta rea es ase gu rar, en co la -
bo ra ción con el go bier no aus tría co, que
se efec túe el pro gra ma de re for mas y su -
per vi sar su eje cu ción. Él de ri va rá su po -
der del con trol del uso del prés ta mo”. 

Es to es lo que Ar gen ti na de be acep -
tar a cam bio de nue vos prés ta mos. Los
co mi sio na dos de ben pro ve nir de paí ses
dis tan tes y de sin te re sa dos (Fin lan dia,
Ho lan da, Ir lan da, por ejem plo), don de
la gen te ha en ten di do que las ins ti tu cio -
nes eco nó mi cas pro te gen la es ta bi li dad
y son las ba ses de la pros pe ri dad. 

Es pe cí fi ca men te, una jun ta de ex pe -
ri men ta dos ban que ros cen tra les ex tran -
je ros de be to mar el con trol de la po lí ti ca
mo ne ta ria ar gen ti na. Es to ten dría mu -
chas de las vir tu des de la con ver ti bi li dad
sin te ner que adop tar la po lí ti ca mo ne ta -
ria de otro país. Los nue vos pe sos no de -
ben ser im pre sos en sue lo ar gen ti no. 

Otro agen te ex tran je ro se rá ne ce -
sa rio pa ra ve ri fi car el com por ta mien to
fis cal y fir mar los che ques del go bier no
cen tral a las pro vin cias. La so lu ción
del pro ble ma fis cal re quie re com par tir
la res pon sa bi li dad y los re cur sos en
una for ma que sea abor da ble fi nan cie -
ra men te. De ben de te ner se la eva sión
fis cal y la co rrup ción –y la acep ta ción
gu ber na men tal de am bas. Tal vez no
es fac ti ble la mi cro ge ren cia ex tran je ra
de to do es to pe ro sí es po si ble acor dar
unos me ca nis mos e in cen ti vos y com -
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par tir la ex pe rien cia. 
El ac tual pac to de re par to de in gre -

sos en tre el go bier no fe de ral y las pro -
vin cias de be re for mar se de mo do que
las pro vin cias re ci ban mu cho me nos
que aho ra. Una par ti ci pa ción mu cho
más ra zo na ble se ría 30% del to tal. Al
mis mo tiem po, de be ha ber fuer tes in -
cen ti vos pa ra re co lec tar im pues tos lo -
cal men te. Una po si bi li dad po dría ser
que el go bier no fe de ral dé a las pro vin -
cias más de un pe so por ca da pe so ex -
tra de in gre sos que las pro vin cias le -

van ten a par tir de una cier ta ba se. Adi -
cio nal men te, el com pli ca do có di go im -
po si ti vo de be ser tan sim ple y efi cien te
co mo sea po si ble, [es de cir] pla no. 

El me ca nis mo de in cen ti vos en el
nue vo có di go im po si ti vo de be ayu dar
a con tro lar la co rrup ción en las pro -
vin cias. De he cho, ade más de las ven -
ta jas de fle xi bi li dad de tal sis te ma, es te
de be rá aña dir una ins tan cia adi cio nal
de mo ni to reo de las ga nan cias y de
con trol de la eva sión fis cal. 

De be rea li zar se una cam pa ña ma -

si va de pri va ti za ción de los puer tos,
adua nas y otros gran des obs tá cu los a
la pro duc ti vi dad. De be ha cer se una
am plia des re gu la ción pa ra al can zar
una com pe ten cia efec ti va en los sec to -
res ma yo ris tas y mi no ris tas. Otro co -
mi sio na do ex tran je ro con ex pe rien cia
de be con tro lar es tos pro ce sos, y de be -
rá asi mis mo ase gu rar se de que los fon -
dos re sul tan tes se guar den ce lo sa men -
te pa ra que to dos los ar gen ti nos ac tua -
les y fu tu ros pue dan com par tir los. 

Con el com pro mi so a un plan cla ro
y ra di cal, Ar gen ti na ofre ce ría un pa no -
ra ma fres co y pro me te dor. Mien tras se
es ta ble ce el sis te ma mo ne ta rio, la Ar -
gen ti na de be ría ir rá pi da men te a un
nue vo plan de con ver ti bi li dad tem po -
ral, dí ga se de dos pe sos por dó lar. De be -
ría tam bién li be rar los de pó si tos ban ca -
rios con ge la dos y de jar que sean el FMI
y otras ins ti tu cio nes fi nan cie ras in ter -
na cio na les quie nes de ci dan a qué ban -
cos apo yar –es su di ne ro, des pués de to -
do. El ca pi tal ex tran je ro es muy rá pi do
pa ra cam biar de idea, pe ro lo que de be
ver es un cam bio fun da men tal, no más
pro me sas in cum pli das. 

Va le la pe na re gis trar lo que la Li ga
de Na cio nes di jo en vís pe ras del pro -
gra ma de Aus tria: “En el me jor de los
ca sos, las con di cio nes de vi da en Aus -
tria se rán peo res el pró xi mo año,
cuan do es té do lo ro sa men te rees ta ble -
cien do su po si ción, que el año pa sa do,
cuan do es ta ba de di ca da a pres tar di ne -
ro pa ra ex pan dir con su mo co rrien te.
La al ter na ti va no es en tre con ti nuar las
con di cio nes de vi da del año pa sa do o
me jo rar las. La al ter na ti va es en tre
aguan tar un pe río do de tal vez peo res
di fi cul ta des (pe ro con el ob je ti vo de
una me jo ra real a par tir de en ton ces) o
co lap sar en el caos de la mi se ria y el
ham bre pa ra el que no hay nin gu na
ana lo gía mo der na, sal vo el de Ru sia.
No hay es pe ran za al gu na pa ra Aus tria
a no ser que es té dis pues ta a ad mi tir y
apo yar una au to ri dad que de be efec -
tuar re for mas que den pa so a con di -
cio nes más du ras que las ac tua les”.

Que no que de du da de que es ta es
la con di ción de Ar gen ti na el día de
hoy. Y que no que de du da de que se rá
un gran error que el FMI dé el di ne ro
co mo siem pre”.
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De va lua ción aho ga la eco no mía y en cien de la in fla ción
El pe so ar gen ti no se des va lo ri za ace le ra da men te des de la de ci sión de pe si fi -

car, y los úl ti mos re por tes de los dia rios ar gen ti nos mos tra ron que el dó lar su pe -
ró la co ti za ción de cua tro pe sos, aun que con tal vo la ti li dad que al cie rre de es ta
edi ción el ti po de cam bio no mi nal se co ti za ba en tres pe sos por dó lar. 

Es ta de pre cia ción de 200% y has ta de 300% en só lo tres me ses (Grá fi co 1), ha alen -
ta do un pro ce so in fla cio na rio que es tá ero sio nan do más el ya de te rio ra do po der ad -
qui si ti vo. En fe bre ro, el ín di ce de pre cios al con su mi dor ce rró con un al za de 3,1%,
en tan to que pa ra los pro duc to res el al za en pre cios fue de 11% (Grá fi co2). La in fla -
ción acu mu la da pa ra los con su mi do res es de 5,5% y pa ra los pro duc to res de 18,5%
en el pri mer tri mes tre y las pro yec cio nes de ban cos de in ver sión in ter na cio na les son
de 90% anual pa ra el cie rre del 2002, par tien do de un ni vel de fla cio na rio de –1,6% en

di ciem bre del 2001. Va rios ana lis tas han
ad ver ti do una po si ble hi pe rin fla ción en
la na ción aus tral, lo que agra va ría aún
más la con flic ti vi dad so cial. 

Por otra par te, el PIB en dó la res dis -
mi nu ye cons tan te men te a me di da que
el ti po de cam bio su be y la pro duc ción
in dus trial cae; en fe bre ro la ac ti vi dad de
la in dus tria ca yó un 16% anual. La caí da
del PIB en dó la res es tá de te rio ran do los
ín di ces de sol ven cia del sec tor pú bli co;
así, en di ciem bre del 2001, la re la ción
deu da pú bli ca /PIB era de 68%; cál cu los
de la con sul to ra Es tu dio Bro da se ña lan
que esa re la ción pa ra el 2002 se ría de
127%. La rees truc tu ra ción del tra mo de
deu da ex ter na ar gen ti na ali via ría es te in -
di ca dor y lo si tua ría en 93%. Pe ro la
per sis ten cia del go bier no en se guir emi -
tien do tí tu los de deu da pú bli ca pa ra
can ce lar obli ga cio nes a las pro vin cias y
de pó si tos re pro gra ma dos, ha ría que es -
te in di ca dor au men te 11%, si tuán do lo
en 104%. Es ta pers pec ti va di fi cul ta un
acuer do con el FMI pa ra ac ce der a cré -
di to fres co, pe ro so bre to do im pli ca ma -
yo res sa cri fi cios fu tu ros de la so cie dad
ar gen ti na pa ra sa lir de la cri sis. (Pablo
Jiménez, MULTIPLICA) 

Tipo de cambio se dispara
(pesos por dólar)

Fuen te: Estudio Broda de Argentina.

Comportamiento de la inflación
anual (en %)

Fuen te: Instituto de Estadísticas de Argentina INDEC.


