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Este trabajo se enmarca dentro de la problematica mas general del tipo de
relacién existente entre los factores externos y los internos en la explicacién
de los acontecimientos econémicos, politicos y sociales en los paises depen-
dientes. Aqui nos limitamos al anilisis de s6lo un aspecto especifico de este
problema: la relacién que existe entre los cambios en la coyuntura econd-
mica internacional y los cambios en la relacién de fuerzas entre fracciones
del capital en la Argentina. Esto no implica que supongamos que los
segundos son un mero reflejo de los primeros. Por el contrario, intentamos
plantear una hipdtesis alternativa. La coyuntura internacional delimita el
escenario general que enmarca el desarrollo de los conflictos en un pais
dependiente. Establece, pues, los limites dentro de los cuales podra variar la
relacion de fuerzas entre distintas fracciones del capital. Pero la forma que
adoptaran estos conflictos, y su desenlace final dependera de un modo
decisivo del tipo de relacion de fuerza politica e ideolégica que existe entre
las distintas clases y fracciones de clase presentes en dicha sociedad. En este
trabajo nos limitamos a enfocar esto tiltimo sélo desde la perspectiva de la
lucha entre fracciones de la burguesia en la Argentina de los iltimos veinte
afios.
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1. Principales rasgos de la coyuntura econémica internacional posterior a
1960

La década del 60 pone en evidencia los primeros sintomas de las contra-
dicciones generadas por la ripida expansién de la acumulacién del capital
en los paises centrales en ¢l periodo de postguerra. Se produce un progresivo
agotamiento de las potencialidades de los descubrimientos tecnolégicos del
periodo de guerra e inmediata postguerra. Se incrementa asi la necesidad de
realizar enormes inversiones con el objeto de elevar la productividad de la
fuerza de trabajo. La magnitud de las inversiones requeridas coarta la
posibilidad de depreciar rapidamente el capital constante en los paises
centrales. De ahi que se verifica un importante incremento de la composi-
cién orginica del capital, y los efectos de este problema sobre la tasa de
ganancia no dejaran de sentirse en el corto plazo. Paralelamente, se produce
un progresivo agotamiento del ejército industrial de reserva que no puede
ser contrarrestado con la importacién de mano de obra desde otros paises
capitalistas. La escasez relativa de mano de obra en los paises centrales
permite incrementar el poder de negociacién salarial de los gremios. Ambos
fendmenos explicaran el crecimiento de la participacién de los asalariados
en el total del ingreso y la consiguiente disminucién de la participacién de
las utilidades en el mismo. La necesidad de incrementar la explotacién de la
fuerza de trabajo a fin de restituir la tasa de ganancia a un nivel adecuado a
las necesidades de expansidn de la acumulacién del capital se ve obstaculi-
zada por la existencia de una poderosa organizacidn obrera con alto poder de
negociaciéon salarial. Para mantener la tasa media de ganancia cuando la
composicién organica del capital estd creciendo rapidamente se necesita un
substancial incremento en la tasa de plusvalia. Pero esto solo sera posible a
partir de la reconstruccion del ejército industrial de reserva y del quiebre
subsiguiente en el poder econdmico de los gremios. Para ello serd necesario
un largo periodo de estancamiento y recesion en los paises centrales. Esto
ultimo caracterizara la evolucion de estas economias en la década del 70.

Por lo demas, la acumulacién del capital en los paises centrales en la
década del 60 no fue un fenémeno homogéneo. En efecto, el crecimiento de
la productividad en los paises mas industrializados de Europa y en Japén
fueron muy superiores a los de los EE.UU. Los primeros sintomas de la
desaceleracién de la acumulacion del capital apareceran en este pais, centro
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hegeménico del bloque capitalista.! Coherentemente con este crecimiento
diferenciado de la productividad, las exportaciones de los paises europeos y
del Japén hacia los USA fueron muy superiores a las exportaciones de éste
hacia aquéllos. El resultado fue una acumulacién del déficit del balance de
pagos americano y creciente superavits en los balances de pagos de estos
paises. Durante este periodo el desarrollo de los paises centrales se acompafa
de una creciente dependencia del comercio internacional. En efecto, tanto
las exportaciones como las importaciones de estos paises crecen mds que la
produccién.? Hacla fines de la década del 60 el comercio entre estos paises
representa cerca del 77% del total del comercio dentro del bloque capitalista.
Las manufacturas representan mds del 60% de las exportaciones e importa-
ciones de este sector. Pero la exportacion de manufacturas no sera el inico
medio de penetracién de los mercados en el periodo. En efecto, la expansion
a través de las inversiones directas en el sector manufacturero pasari a ser
uno de los rasgos distintivos del periodo.? En ciertos paises, éste se transfor-
maré en el principal medio de incrementar las ganancias. Hacia principios
de la década del 70 las inversiones directas americanas representaban el 52%
del total acumulado de inversiones directas extranjeras. Cerca del 38% corres-
pondia a los paises mas industrializados de Europa.* Es sabido ademas que
la principal forma que asume la concentracion y centralizacion de capitales
es la conglomeracion horizontal y vertical de las actividades productivas. Al
control de las actividades correspondientes a toda la cadena del ciclo produc-
tivo se sumara el control de actividades en distintas ramas de la industria, en

! Entre 1951-1960 la produccién per capita en los paises del Mercado Comin Europeo
crece a una tasa anual del 4.3%, en Japonal 7.3%y en los EEUU al 1.5% anual. Entre 1961-1970
estos crecimientos son del 4.0%, 9.4% y 5.3% respectivamente. Entre 1971-1976 estos crecimientos
seran del 2.2%, 4.3% y 2.1% respectivamente. Por otra parte, el desempleo crece en el periodo
1961-1970 a una tasadel 1.5% en Francia, 0.8% en Alemania, 1.2% en Japdn, 1.7%en Inglaterray
4.6% en los EEUU. En el periodo 1971-1976 estas cifras seran del 3.1%, 2.2%, 1.5%, 3.2% y 6.2%
respectivamente. Datos de: Transnational Corporations in World Development: a Re-
examination. United Nations. E/C. 10/38 de marzo de 1979.

2 Anibal Pinto, *‘The opening up fo Latin America to theexterior”, Cepal Review, august
1980, y “The periphery and the internationalization of the world economy”, Cepal Review,
December 1979.

3 Bob Rowthorne: “Imperialism in the seventies”, en Capitalism Conflict and Inflation,
Lawrence and Wishart, London, 1980.

4 Alfredo E. Calcagno, Informe sobre las inversiones directas extranjeras en América
Latina, Cuaderno de la Cepal, niimero 33, enero 1980.
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distintos sectores de la produccién, y en distintas regiones del mundo.
Proliferan las empresas multinacionales a lo largo de todo el periodo. M4s
de la mitad de las subsidiarias manufactureras de empresas multinacionales
europeas existentes en 1971 habian sido establecidas después de 1965. Sélo el
18% de las subsidiarias americanas se establecen en este periodo, la mayoria
de ellas son anteriores.5 Ademas, el 59% de las subsidiarias de 7 paises
europeos se localizaban en los paises mas industrializados de Europa, Japén
y los Estados Unidos. Las subsidiarias de empresas americanas también
fueron prioritariamente atraidas por los paises centrales.

De manera que la década del 60 se caracteriza por una creciente interde-
pendencia productiva y comercial entre los paises centrales del bloque
capitalista. El crecimiento diferenciado de la productividad en estos paises,
el consiguiente desequilibrio comercial entre los mismos y el desarrollo del
accionar de las multinacionales habrian de redundar en una creciente acu-
mulacion de délares en el exterior de los EE.UU. que habria de actuar como
detonante de la quiebra del sistema monetario internacional desde fines de la
década del 60.

Desde principios de 1960 la masiva acuamulacién de délares afuera de los
EE.UU. creaba un riesgo de inconvertibilidad ya que las autoridades mone-
tarias de este pais no habrian podido convertir la mayoria de tenencias
oficiales de ddlares si éstas hubiesen sido presentadas con este fin en la
medida en que esas tenencias superaban las reservas de oro de este pais. Esta
situacién generd una creciente desconfianza y los primeros sintomas de la
crisis empezaron a emerger. En diciembre de 1967 los EE.UU. perdieron casi
mil millones de délares como resultado de una ola de conversiones de
dolares en oro ante el miedo de que se produjeran cambios inminentes en la
politica cambiaria de este pais. Se generaliza entonces el interés por crear un
substituto del délar como medio internacional de pago, y nacieron los
Derechos Especiales de Giro. Sin embargo, la situacién permanecid sin
modificaciones: continuaron los déficits americanos, crecié la acumulacién
de délares en el exterior y a ella se sumé ahora el rapido crecimiento de la
acumulacién de otras monedas fuertes fuera de sus respectivos paises dando
asi un gran impulso al-desarrollo del euromercado. Hacia fines de la década
del 50 nace el mercado del eurodélar como consecuencia de la acumulacién

5 Alfredo E. Calcagno, h:formev sobre las inversiones directas extranjeras en América La-
ting, Cuaderno de la Cepal, nam. 338, enero 1980.
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de délares en el exterior de los EE.UU. y de los depdsitos en los paises
socialistas en bancos europeos. Estaba constituido por los depositos en
ddlares tanto de los bancos centrales y gobiernos como de los bancos comer-
ciales y otras entidades. En la medida en que se fortalece la posicién de
ciertas monedas como medio internacional de pago, los depositos y créditos
en estas monedas también empezaron a crecer fuera de sus respectivos paises
diversificando asi y expandiendo el mercado de euromonedas. Estos depdsi-
tos y créditos no estaban sujetos a las regulacionesy restricciones que regian
en los paises emisores de estas monedas ni tampoco en los paises receptores.
El mercado de euromonedas se transformao asi en el mercado menos regulado
del mundo. Esto, conjuntamente con la enorme expansion de la tenencia
privada de moneda extranjera, dio lugar a una gran inestabilidad en el
sistema monetario internacional. Los simples rumores respecto al cambio
de paridad de una determinada moneda generaban fuertes y desestabilizado-
res movimientos de capital de corto plazo cuyos efectos sobre las economias
de los paises a los cuales pertenecian las monedas involucradas eran muy
dificiles de compensar. Frente a estos movimientos de capital, los EE.UU.
decretan en agosto de 1971 el cese de la convertibilidad del dolar en oro,
rompiendo asi las bases del acuerdo de Bretton Woods. Se sucede entonces
un periodo de flotamiento de las monedas de los principales paises capitalis-
1as que, lejos de revertir la situacién, habria de agudizar aiin mds sus pautas
principales. La expansion del mercado de euromonedas se volvid vertigi-
nosa. Entre 1973 y 1978 crecié aproximadamente a razén de 19% al afio. Con
esta expansion, el rol de los bancos privados se volvié ain mas determinante.
De un periodo en el que las funciones de intervencidn en el mercado y de
tenencias de reserva eran ejercidas por las autoridades monetarias, se paso a
otro donde estas funciones pasaron a ser ejercidas por los bancos privados.
La flotacién de divisas institucionalizé esta situacion que ya venia dandose
desde fines de la década del 60. Sin embargo, la flotacion de divisas no logrd
dar mayor estabilidad al sisterna monetario internacional.

La gran expansion de la banca privada desde mediados de la década del
60 dio lugar a una creciente diversificacién sectorial y geografica, de las
colocaciones. Se produce una creciente transnacionalizacién en el modo de
operar de los bancos. Al mismo tiempo, laacumulacién de divisas en manos
de tenedores privados estimuld el desarrollo de movimientos especulativos
de corto plazo. La crisis del petrdleo a fines de 1973 no haria mas que
acentuar las tendencias disruptivas del sisterna monetario internacional. Es
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sabido que los paises de la OPEP colocaron mas del 50% de sus utilidades en
bancos privados. Esta inyeccion de petrodélares y 1a necesidad de reciclarlos
habrian de tener serias repercusiones a nivel de los paises dependientes, y en
particular de América Latina.

La expansién de la acumulacién del capital en los paises centrales en el
periodo de posguerra y el rol que cumple en esta expansién el desarrollo de
las inversiones directas habria de provocar importantes cambios en la estruc-
tura econémica de América Latina. En la medida en que se da un cambio
cualitativo en la orientacién de estas inversiones, se abre un periodo de
industrializacién basada en la afluencia de capital extranjero. En efecto, las
inversiones extranjeras —y en particular las americanas— pasan a orien-
tarse hacia la industria, y dentro de ésta hacia las ramas con mayor composi-
cion organica del capital. Si consideramos las inversiones directas
americanas entre 1929 y 1976 advertiremos que las inversiones en la indus-
tria manufacturera pasa de representar el 7% del total en 1929 a representar el
50% del mismo en 1976. Por su parte las inversiones en mineria descienden
del 21% al 8% del total, el petréleo del 17% al 10% del total y los otros sectores
(bdsicamente servicios publicos, comercio y agricultura) pasan de represen-
tar el 55% del total a representar el 32% del mismo. Porlo demas, si entre 1960
y 1976 la inversion directa acumulada de los Estados Unidos en América
Latina crece a una tasa anual acumulativa del 4.13%, la inversién directa
acumulada en el sector manufacturero crece a unatasaanual del 11.1%.6 Esta
pauta de expansion tipica del capitalismo americano entre 1929 y 1960 se
acentiia en la década del 60 y sera seguida de un modo similar por parte de las
inversiones directas de los paises europeos mas industrializados y del Japén.

De este modo, hacia 1972 del total de inversiones directas extranjeras en
América Latina y el Caribe, el 40% corresponden a inversiones en el sector
industrial. Obviamente este porcentaje se incrementa si se considera a los
paises mas industrializados de la regién. Asi en 1973, la Argentina tiene el
65% del total de las inversiones directas extranjeras localizadas en la indus-
tria, en 1976 Brasil tiene el 76.5%, y México en 1975 tiene el 77.5% del total de
inversiones directas extranjeras ubicadas en el sector manufacturero.’ Por lo
demas, la presencia de las inversiones provenientes de paises europeos no es

6 Calcagno, op. cit.
T “Transnational Corporation™, op. cit.
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para nada desdefiable. De manera que la década del 60 se caracterizara por
brindar a América Latina un desarrollo industrial basado en la afluenciade
capital extranjero al sector manufacturero. Dada la alta composicion orga-
nica del capital en los paises centrales sus inversiones directas tenderan a
localizarse prioritariamente en las ramas de la industria mas intensiva en
capital. Esto, conjuntamente con el monopolio que ejercen las potencias
capitalistas sobre la produccién y venta de tecnologia explica el hechode que
la dependencia tecnolégica se transforme en la principal via de succion del
excedente econdmico latinoamericano en dicho periodo. El desarrollode las
ramas con mayor composicién orgdnica del capital se basa en la creciente
importacién de tecnologia incorporada en bienes intermedios y de capital.
Dadas las condiciones que rigen la produccién y venta de tecnologia no esde
extrafiar que estas importaciones tiendan a ser sobrefacturadas. Se produce
asi un crecimiento sobredimensionado de importacién de tecnologia incor-
porada en estos bienes, que no pueden ser compensadas por el crecimiento
de las exportaciones de productos primarios, base principal de las exporta-
ciones de la regién. Si para el-conjunto de América Latina las importaciones
crecen a una tasa anual del 3.5% entre 1950 y 1960, esta tasa pasara a ser del
9.4% en el periodo comprendido entre 1965 y 1974. A su vez, las exportaciones
crecen a una tasa anual del 4.0% en el primer subperiodo, y en el segundo esta
tasa sera de 4.6% anual. Si se consideran los tres paises mas industrializados
de la regién esta brecha se acenta. Asi, las importaciones de Argentina,
Brasil y México pasan de crecer a una tasa del 2.8% en el primer subperiodoa
crecer a una tasa del 12.2% en el segundo. Las exportaciones crecen a una tasa
anual del 3.1% entre 1950 y 1960 y este crecimiento sera del 6.2% entre 1965 y
1974. Por lo demas el componente manufacturero de las importaciones y de
las exportaciones crece considerablemente. Para el conjunto de laregion, las
manufacturas pasan de representar 5% del total de las exportaciones en 1955
a representar el 22% del mismo en 1975. A su vez, el contenido manufactu-
rero de las importaciones pasa de representar el 71% del total de las impor-
taciones en 1955 a representar el 78% del mismo en 1975. Esta proporcién es
atin mayor en los paises mas industrializados de la region.®

Este tipo de industrializacién no sélo genera un crecimiento sobredi-
mensionado de importaciones de bienes intermedios y de capital. Genera
ademds una creciente salida de divisas en concepto de pago de rovyalties,

8 Anibal Pinto, op. cit.
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“know how”’, asistencia técnica, intereses y utilidades. Estos pagos represen-
tan una proporcién creciente de las exportaciones de laregién y contribuyen
a aumentar considerablemente la deuda externa de América Latina.

La necesidad de buscar fuentes de financiacién para asegurar un fluido
ingreso de las importaciones indispensables para mantener la expansion de
la industria (y en particular de los sectores mas dindmicos: los de mayor
composicién organica del capital) explica que en una coyuntura internacio-
nal con las caracteristicas descritas mas arriba, América Latina se volcase
hacia el mercado de euromonedas para obtener esta financiacién. La rapida
expansién de este mercado, el rol hegeménico que en el mismo ejerce la
banca privada, la progresiva transnacionalizacién de este sector como res-
puesta a la creciente competencia, habrian de brindar a los paises mas
industrializados de la regién, desde principios de 1970, un acceso al crédito
externo de magnitudes insospechables pocos afios antes. La capacidad para
importar se mantuvo asi recurriendo al crédito de la banca privada que pas6
a financiar déficits sin precedentes en cuenta corriente. Ademas el alto grado
de competitividad existente por ese entonces en el mercado financiero dio
lugar a condiciones mas favorables en lo que hace a tasa de interés y plazos de
pago. Pero esto habria de modificarse rapidamente a partir de la crisis del
petr6leo. El aumento de los precios de este producto, de los fletes y de las
materias importadas por la regién habrian de traer aparejado una fuerte
disminucién del poder adquisitivo de las exportaciones de la region. Esto
llevé a una mayor demanda de préstamos, con el consiguiente efecto sobre
las tasas de interés y los plazos. Por lo demas, la inestabilidad del sistema
monetario internacional culminé con una serie de cracks bancarios a media-
dos de la década del 70, a partir de los cuales las condiciones de los créditos se
tornaran mas duras,

Estas circunstancias que caracterizan a grosso modo la coyuntura inter-
nacional de principios del 70 y que se agudizan con la crisis del petréleo
habrian de redundar en un cambio cualitativo de las fuentes de financiacién
de la regién, de extraordinaria importancia. Mientras que en el periodo
1966-1970 las inversiones directas representan el 28% de la entrada de capita-
les en la region, esta proporcion descendera al 15.4% entre 1974-1976 y a cerca
del 11% en 1979. Como contrapartida, se incrementan las entradas de capital
en concepto de préstamos. De representar el 68% del total entre 1966-1970
pasaran a representar el 83.8% del mismo entre 1974-1976, y el 88% en 1979.
Dentro de este rubro se aumentan enormemente los préstamos provenientes
de fuentes privadas que pasan practicamente a reemplazar a las fuentes de
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financiacién publica. Asi, de representar el 47% del total de los préstamos
concedidos en el periodo 1966-1970 la banca privada pasara a responder por
el 83.3% de los préstamos en el periodo 1974-1976 y el 86.5% de los mismosen
1979.° Estas circunstancias redundaron en un crecimiento de la deuda
externa de la region. Entre 1972 y 1978 ésta crece a una tasa anual del 27.3% y
a fines de 1979 llega a representar unos 100,000 millones de délares. De este
monto alrededor de dos tercios corresponden a deudas con garantia publica.
Esta deuda ha superado mas de 8 vees el nivel que tenia en 1965 y su
crecimiento ha sido mas rapido que el crecimiento de la deuda del conjunto
de los paises en desarrollo. Obviamente la distribucién de esta deuda esde lo
mas heterogénea, siendo mayor la proporcién de la misma que corresponde
a los paises mas industrializados. S6lo Brasil y México responden por el 70%
de la misma. La brasilefia alcanza a los 40.000 millones de ddlares y la
mexicana a los 30.000 millones. La Argentina responde por unos 10.000
millones y Colombia, Chile y Perti oscilan entre los 5 y los 8 mil millones de
dolares respectivamente.!® Por lo demas, los bancos privados son responsa-
bles por mas del 40% del endeudamiento con garantia puiblica, pero como ha
crecido enormemente el endeudamiento sin garantia, que consiste casi
exclusivamente en crédito bancario, su participacion debe estar cercana al
70% del total del endeudamiento.

Si en los origenes la busqueda de financiacion externa responde a la
necesidad de mantener fluido el movimiento de las importaciones, bien
pronto se hace evidente que aparecen otras razones de no menor peso: la
necesidad de acumular reservas. Este es uno de los principales criterios de la
evaluacién de solvencia practicada por los bancos comerciales. Para estos lo
mas importante es mantener fluido el pago de los intereses de la deuda, y esto
es posible en tanto exista una considerable acumulacién de reservas. “Por
regla general la deuda de una nacién no se reduce. Muy probablemente un
intento de reducir la deuda provocaria grandes perturbaciones econdmicas.
Cuando los banqueros internacionales indican que estin dispuestos a otor-
gar préstamos a un pais en desarrollo en cierta escala, la interpretacién que
hay que dar a esta indicacidn es que piensan seguir ampliando el limite de
préstamos al pais sin limite de tiempo. S6lo asi puede sostenerse el déficiten

9 Se refiere al [inanciamiento externo de los paises de América Latina no exportadores de
petrdleo. A, Orlandi: “The fiancial relations between Western Europe and Latin America’’,
Latin America Bureau, London 1981.

10 Robert Devlin, “External finance and commercial banks”, Cepal Review, 1978,
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la cuenta corriente de la balanza de pagos y evitarse con certeza los problemas
del servicio de la deuda.!! Se presta entonces para asegurar un fluido servicio
de la deuda. Esto implica a su vez un crecimiento enorme del endeuda-
miento. “Vista por encima ésta parece ser una situacién muy precaria y
existe incluso el temor de que la incapacidad de tales gobiernos para pagar
sus préstamos pueda derrumbar todo el sistema bancario internacional.
Pero ¢por qué se les habria de pedir que paguen? Un banquero presta dinero
para ganar intereses, Mientras el interés esté asegurado no hay necesidad de
pagar el principal. El préstamo puede ser renegociado o prorrogado. Un
cliente que insiste en pagar representa una molestia para el banquero, y le
crea el problema de encontrar un nuevo cliente.”!2

De manera que el final de la década del 70 pone en evidencia un cambio
cualitativo en la principal forma que asume la dependencia econémica de
América Latina en relacién a los paises centrales del bloque capitalista.
Coherentemente con la recesién que asola a los paises mas industrializados,
con el desarrollo del capital bancario privado como eje del sistema moneta-
rio internacional y con el auge de la especulacién y de los movimientos de
capital de corto plazo, la entrada masiva de capital privado de corto plazo se
constituye en la principal forma de presencia del capital extranjero en la
region. Esto habra de provocar drasticos efectos sobre la estructura econd-
mica y la relacién de fuerza entre fracciones del capital en los diferentes
paises de la region.

En lo que sigue trataremos primero de ver cémo el tipo de industrializa-
cion realizada en la década del 60 afecta la relacién entre fracciones de la
burguesia en la Argentina. Posteriormente veremos como los efectos de este
proceso sumados a los cambios en la coyuntura econémica internacional de
mediados del 70 dan lugar a un proyecto de poder que desde las esferas del
gobierno pretenderd alterar nuevamente en forma drastica la relacién exis-
tente entre las fracciones del gran capital en la Argentina.

2. Principales cambios en la relacién de fuerza entre fracciones del gran
capital en la Argentina

En lo que sigue dejaremos de lado el analisis de la relacion de fuerza

' Apreciaciones de Walter Robichek (1980) Jele del FMI para el hemisferio occidental,
citadas por L. Tomassini, “Factores ambientales, crisis en los centros y cambio en las relaciones
internacionales de los paises periféricos”, Revista de la Cepal, diciembre de 1980.

12 Apreciaciones de Sir Arthur Lewis, op. cit.



509

politica e ideoldgica entre las distintas clases sociales presentes en la Argen-
tina a lo largo del periodo, pues este problema trasciende los modestos
limites de este trabajo.!* Aqui nos centraremos en el analisis de la relacién
existente entre los cambios en la coyuntura econémica internacional y la
lucha entre fracciones del gran capital. En otro trabajo!* hemos caracteri-
zado al peronismo como un movimiento que se constituye politicamente en
tanto expresion de una alianza entre los intereses de la fraccién nacional de
la burguesia industrial y de la clase obrera. Desde el gobierno (1946-1955)
impulsara una estrategia de acumulacién centrada en el desarrollo de la
industria nacional, los limites a la expansién del capital extranjero y la
distribucién de ingresos como medio de expandir el mercado y acelerar la
acumulacidn de capital. Sin embargo esta estrategia de acumulacién tendra
efectos contradictorios. Si bien en un primer momento impulsara el desarro-
llo industrial a partir de la expansién del mercado interno como consecuen-
cia de la incorporacién al mismo de los sectores tradicionalmente
postergados, en un segundo momento la redistribucién de ingresos inhe-
rente a esta estrategia traera aparejado una sustancial caida de la tasa de
ganacia y con ella una desaceleracién de la acumulacién del capital. Esto
impondra la necesidad de elevar la composicién organica del capital en la
industria a fin de restituir a la tasa de ganancia a un nivel adecuado a las
necesidades de expansion de laacumulacién. Esta necesidad que se deriva de
la propia ldgica de la acumulacion del capital local se da en una coyuntura
internacional drasticamente cambiada. En efecto, como hemos visto mas
arriba, hacia mediados de la década del 50 la expansién de los paises
centrales admite como una de sus caracteristicas distintivas la penetracién de
los mercados a través de la exportacion de inversiones directas que se
localizan prioritariamente en el sector manufacturero y dentro de éste en las
ramas con mayor composicion organica del capital. Paralelamente existe
dentro del bloque capitalista un claro monopolio de la produccién y venta
de tecnologia.

Este conjunto de circunstancias derivadas de la coyuntura internacional
y de la coyuntura interna delimitaran el comienzo de una nueva fase de

1% Hemos tratado de desarrollar €l problema en lo que hace al periodo 1930-1974 en M.
Peralta Ramos, 4cumulacidn del capitaly crisis politicaen la Argentina, 1930-1974, edit. Siglo
XXI, México, 1978.

1 M. Peralta Ramos, Etapas de acumulacicn del capital y alianzas de clase en la Argen-
tina, 1930-1970, edit. Siglo XXI, Argentina, 1972.
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acumulacién del capital en la Argentina que consolidard un cambio en la
relacion de fuerza a nivel econémico entre las distintas clases y fracciones de
clase. A la caida del gobierno peronista se seguira una politica de puertas
abiertas a la inversiéon extranjeras y desde el Estado y a través de distintos
gobiernos ( tanto constitucionales como militares) se impulsara una estrate-
gia de acumulacién centrada en el crecimiento de la composicién organica
del capital y el consiguiente liderazgo de las ramas intensivas en capital.
Estas seran rapidamente controladas por filiales de empresas multinaciona-
les. Progresivamente, las pautas de produccién y de competencia de estas
empresas pasaran a tener una incidencia decisiva sobre el conjunto del
sistema de produccion.Por su ubicacién en ramas de importancia estratégica
y por el control monopdlico de sus respectivos mercados estas empresas
afectan con su accionar de un modo decisivo a la capacidad de reproduccion
ampliada del sistema. Su desarrollo requiere de una creciente importacion
de tecnologia y de un mercado de consumo basado en la concentracion de los
ingresos y en las exportaciones industriales. Ya sea porque el tipo de bien
que estd indisolublemente ligado a una determinada tecnologia o porque
existen cldusulas “atadas’’ en los contratos de transferencia de tecnologia, lo
cierto es que la compra de tecnologia se transformara en un hecho insepara-
ble de la compra de bienes intermedios y de capital. De este modo, el
crecimiento constante y sobredimensionado de importacién de tecnologia
incorporada en bienes intermedios y de capital se constituira en un meca-
nismo de fundamental importancia para reproducir la acumulacién del
capital en condiciones de dependencia tecnolégicas.’® Al ser vitales para el
funcionamiento global de la industria, estas importaciones reproducen
constantemente la necesidad de nuevas importaciones. Sin ellas hay rece-
sién, con ellas hay reproduccién de la dependencia tecnolégica. El creci-
miento de estas importaciones no llega a ser compensado por el crecimiento
de las exportaciones agropecuarias, principal fuente de divisas del pais. Son
multiples los factores que explican esto ultimo. Entre estos cabe mencionar
el deterioro de los términos del intercambio de los productos primarios, la
subfacturacién posibilitada por el monopolio del comercio exterior por
parte de subsidiarias de empresas multinacionales y en general el caracter
improductivo de la producciéon agropecuaria. Esto tltimo se explica por la
existencia de una estructura de tenencia de la tierra en las regiones mas

15 M. Peralta Ramos, Acumulacion del capital y Crisis politica..., op. cit.
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fértiles que secularmente ha impulsado la especulacién sobre la renta vy
obstaculizado el incremento de la. productividad de la produccién
agropecuaria.

Este desequilibrio entre el crecimiento de las importaciones y el de las
exportaciones explica la tendencia al cronico déficit del balance de pagos.
En estas circunstancias, toda expansiéon de la acumulcién en la industria
tiende a desembocar en una crisis del sector externo. Otra consecuencia de
este proceso serd una modificacién radical del mercado de trabajo con sus
consiguientes efectos a nivel de la situacién objetiva de la clase obrera. En
electo, la estrategia de acumulacién centrada en el crecimiento de la compo-
sicion orgdnica del capital configurard un mercado de trabajo caracterizado
por la creciente restricciéon del empleo, el aumento de la explotacién de la
fuerza de trabajo a partir del crecimiento de la productividad y de la difusién
de la sobreexplotacidn, y de la progresiva heterogeneidad estructural en
términos de niveles de calificacion y de salarios percibidos en las diferentes
ramas de la industria. Se produce asi una creciente estratificacion dentro de
la clase obrera. Paralelamente, la restriccion del empleo mella progresiva-
mente la capacidad de negociacion salarial de los gremios. 16

Ahora bien, jqué significan estas modificaciones de la estructura econd-
mica desde el punto de vista de larelacién de fuerzas entre las distintas clases
y fracciones de clase presentes?

En las nuevas circunstancias que rodean a la acumulacion del capital, la
fraccion nacional de la burguesia industrial se vera obligada a adaptarse a la
orientaciéon impresa al proceso productivo por las grandes empresas vincu-
ladas al capital extranjero que controlan los sectores mas intensivos en
capital. Su reproduccién como fraccién del capital dependera de su mayor o
menor capacidad para tecnificar el proceso productivo e incrementar la
productividad de la mano de obra. La necesidad de introducir tecnologia la
ata indisolublemente al capital extranjero que ejerce un control monopo-
lico sobre la produccién y venta de tecnologia. Se configuran asi multiples
vinculos entre esta fraccién del capital y el capital extranjero, vinculos que
se insriben en el fenémeno mas general de la dependencia tecnoldgica. Asi,
esta fraccion del capital se encuentra progresivamente encerrada en una
paradoja: su reproduccién como capital nacional. Si la reproduccion del
sistema se basa en la reproduccién de la dependencia tecnolégica no hay

1% M. Peralta Ramos, op. cif.
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condiciones que posibiliten el desarrollo de un capitalismo auténomo. Pero
ademas, acuciadas por la concentraciéon y centralizacion de capitales que
conlleva este proceso, las fracciones pequeiias y medianas de la burguesia
industrial se unifican en torno a la necesidad de aumentar la explotacion de
la fuerza de trabajo a fin de sobrevivir a la competencia. Y esto sera logrado
no solamente a través del crecimiento de la productividad sino también a
partir de la amplia difusién de la sobreexplotacién de la fuera de trabajo.!?
Todo esto implica, en primer lugar, que independientemente del tamafio de
sus capitales o del origen de los mismos, la burguesia industrial no puede
hacer concesiones a nivel de las reivindicaciones inmediatas de la clase
obrera. Por el contrario se unifica en su necesidad estructural de acrecentar la
explotacién de la fuerza de trabajo. Ya no encontrard en la estrategia distri-
bucionista un medio eficaz para asegurar su reproduccion como fraccién del
capital. En segundo lugar, a diferencia de lo que sucede cuando se constituye
el peronismo, la burguesia industrial no estd ya mas recorrida internamente
por el enfrentamiento antagénico entre la fraccién nacional y la extranjera.
Esto no implica que no existan contradicciones entre éstas, sino simple-
mente que las mismas no pueden tornarse en un antagonismo, pues existe
una dependencia estructural de la fraccién nacional en relacién a la extran-
jera. La primera estd atada por multiples y diferentes tipos de vinculos a la
segunda.

Por otra parte, la realizacién de esta estrategia de acumulacién traerd
aparejado una progresiva subordinacién de los intereses de la fraccién mas
poderosa de la burguesia agropecuaria a los de la fraccién monopdlica dela
burguesia industrial. Inmediatamente después del golpe militar que derroca
al peronismo en 1955 sobreviene una ardua lucha entre estos dos sectores por
imponer sus respectivos intereses inmediatos con cardcter prioritario. Esta
lucha se expresara a nivel de la politica econémica oficialmente implemen-
tada en marchas y contramarchas, en politicas de corto plazo que satisfacen
alternativamente a cada sector y se enmarcan en dos modelos de acumula-
cién contrapuestos: uno que quiere retrotraer la historia a la década del 30 y
asegurar asi la hegemonia del gran capital agropecuario dentro de la alianza
de clases en el poder; el otro, que sostiene un modelo de acumulacion
destinado a consolidar la hegemonia de la fraccién de la burguesia indus-
trial que controla monopélicamente a los sectores claves de la industria. Esta

17 M. Peralta Ramos, op. cit.
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puja se resolvera con el golpe militar de 1966, a partir del cual se aplicara con
toda coherencia la estrategia de acumulacién centrada en el liderazgo de las
ramas mas intensivas en capital. La politica econémica realizada por los
diferentes gobiernos que se suceden hasta 1976 se basara en una serie de
medidas comunes gue tienen por principal objetivo satisfacer prioritaria-
mente las reivindicaciones de la fraccién mas poderosa de la burguesia
industrial. A través de la politica cambiaria, financiera e impositiva se
subsidiara las importaciones y las exportacicnes de este sector. A través dela
politica arancelaria y de precios se asegurard el control monopdlico que esta
fraccién ejerce sobre sus mercados. La contrapartida de esta politica sera un
aumento de los impuestos que gravan al sector agropecuario, un tipo de
cambio especial para sus exportaciones que actia como un gravamen mas,y
en ciertas circunstancias una politica de precios queimplicaun deterioro de
los precios relativos del sector agropecuario en relaciéon a los industriales.!®

De manera que por distintos medios y a través de gobiernos de distinto
tipo se impulsa una traslacién de parte del excedente apropiado por el sector
agropecuario hacia el sector industrial y en particular hacia la fraccion
monopélica de 1a burguesia industrial. Esto configurauna creciente contra-
diccién entre los intereses de estas fracciones del gran capital, contradiccién
que sin embargo no puede devenir en un antagonismo. La burguesia indus-
trial necesita estructuralmente de la burguesia agropecuaria para proveerse
de las divisas necesarias para asegurar sus importaciones. De ahi que en
circunstancias de crisis del sector externo, la gran burguesia agropecuaria
tradicionalmente encuentra condiciones inmejorables para obtener satisfac-
cién a una serie de reivindicaciones que sin embargo hasta 1976 no logran
alterar drasticamente a su favor la relacién de fuerzas existente dentro de la
alianza de clases en el poder.

A modo de sintesis podriamos entonces decir que el desarrollo de una
estrategia de acumulacién centrada en el reemplazo de fuerza de trabajo por
bienes de capital en condiciones de dependencia tecnologica tiende a generar
un campo de contradicciones de clase que tendra como principal eje estruc-
turante al enfrentamiento antagénico entre los intereses del conjunto de la
burguesia industrial y los del proletariado. Este enfrentamiento se consti-
tuira en la contradiccién principal del periodo. Al mismo tiempo, larealiza-
cién de esta estrategia de acumulacién en una coyuntura internacional

18 M. Peralta Ramos, op. cil.



como la que caracteriza la década del 60 posibilitard una alteracién a nivel
estructural de la relacién de fuerza entre fracciones del capital. El enfrenta-
miento antagénico entre la fraccién nacional de la burguesia industrial y la
extranjera serd reemplazado pr una dependencia estructural de la primera en
relacion a la segunda. La burguesia industrial monopdlica se transformara
en la fraccién mas poderosa del capital, y la realizacién prioritaria de sus
intereses inmediatos entrara en una creciente contradiccién con los intereses
del gran capital agropecuario. Estos fenémenos tenderan a expresarse en la
lucha politica e ideolégica entre las distintas fracciones de la burguesia. No
podemos entrar a detallar este proceso dentro de los limites de este trabajo.!?
Baste simplemente con sefialar que esta lucha sera uno de los principales
factores que contribuird a desencadenar una crisis organica en la sociedad
argentina desde principios de la década del 70. La gestion del gobierno
peronista (1973-1976) en lugar de desactivar la crisis contribuira a agudi-
zarla. La politica realizada en el periodo dejara traslucir laimposibilidad de
realizar una alianza de clases semejante a la que lo constituyé en sus
origenes. Por el contrario dejara entrever (tanto a nivel econémico como
politico e ideol4gico) el enfrentamiento antagénico entre los intereses de la
burguesia industral y los de la clase obrera.En lugar de cohesionaral bloque
dominante, ex presara la imposicién coercitiva de los intereses de la fraccién
monopdlica de la burguesia industrial por encima de los intereses de todas
las otras fracciones de la burguesia.

Es en el marco de una creciente crisis de legitimidad de la dominacién
politica y de una intensificacion de la lucha politica e ideoldgica entre las
principales fracciones del capital que irrumpen nuevamente los militares en
la escena politica y se instalan en el gobierno en marzo de 1976. A través de su
politica econémica pretenderan imponer un cambio en larelacion de fuerza
entre las fracciones del gran capital destinado a crear las condiciones estruc-
turales para la realizacién de una hegemonia en el seno de las clases domi-
nantes. Este es considerado el paso de prioritaria importancia para lograrel
objetivo estrtégico mas general: desactivar la crisis organica que sacude al
pais. Para ello la politica econémica se orientara hacia la introduccién de
una serie de reformas estructurales susceptibles de impulsar una redistribu-
ci6n del poder econdmico entre las fracciones del gran capital. Se buscara
neutralizar el tradicional enfrentamiento entre las fracciones mas poderosas

19 M. Peralta Ramos, op. cil.
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del campo y de la industria esbozando una modificacién en el modelo de
industrializacién aplicado a lo largo de los altimos 20 afios de la historia
argentina.? Se tratara de impulsar €]l desarrollo de las ramas de la industria
que utilizan basicamente insumos de produccién local. Esto permitiria
expandir la acumulacién y al mismo tiempo armonizar los intereses del
campo vy de la industria. Permitiria ademas aprovechar las ‘‘ventajas compa-
rativas’’ que supuestamente ofreceria la nueva coyuntura internacional.
Pero este cambio de provecto de industrializacion significara el enfrenta-
miento con los intereses de la fraccidon mas poderosa de la burguesia indus-
trial: aquella que controla las ramas mas intensivas en capital. Este
enfrentamiento dominara progresivamente la escena politica y al calor del
mismo, el gobierno perdera de vista el objetivo de cambiar el proyecto de
industrializacién, v su politica econémica se reducird al intento de controlar
por cualquier medio la capacidad de determinacién de los precios por parte
de este sector.

Por otra parte, otro objetivo que perseguira la politica econdmica del
gobierno militar seri el fortalecimiento del poder econémicoy politicodela
fraccién nacional del capital financiero. Se tratara de usar todos los resortes
estatales disponibles a fin de traer a la mesa de la negociacion entre fraccio-
nes del capital a un nuevo interlocutor con capacidad suficiente como para
ejercer un rol decisivo en el arbitraje del tradicional conflicto que sacude al
bloque dominante.

La politica econémica del gobierno militar se inaugura con una drastica
caida del salario real obrero. Esta caida es de tal magnitud que al decir del
Ministro de Economia “ahora los salarios ya dejan de ser fuente de inflacion
Yy no es necesario que sigan declinando”.?! Sin embargo, éste, junto con la
violenta represion politica que caracteriza al periodo, serdn los métodos
utilizados para desarticular al movimento obrero. Entre marzo de 1976 vy

20 Al decir del Ministro de Economia: ““...Sabemos que existen quizés dos grandes niveles
de costos de actividad econémica. Una, la agropecuaria pampeana tradicional que esta al nivel
de los precios internacionales y otra que es la industrial, mas moderna, que evidentemente tiene
un costo mayor en su promedio que los internacionales. Y sabemos que si un pais quiere
desarrollar su industria, tiene que estar dispuesto a pagar cse costo. Pero la politica que hemos
planteado es que este costo no ha de ser pagado por un solo sector como en ocasiones anteriores.
En nuestro pais lo ha sido desequilibrando el desenvolvimiento arménico que debe haber entre
el agro y la industria. “La Nacion”, 21.7.77.

21 [a Nacidn 2.6.76
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diciembre de 1980 el salario medio de los oficiales en la industria cae a una
tasa acumulativa anual del 8.91%. El salario medio de los peones cae en el
mismo periodo a una tasa del 13.30%.22 Paralelamente con esta politica de
ingresos, las primeras medidad del gobierno consisten en laliberalizacion de
los precios, el mejoramiento de los precios relativos agropecuarios, la gra-
dual eliminacién a las retenciones a las exportaciones agropecuarias, la
eliminacién del tipo de cambio diferencial que actuaba como un gravamen a
estas exportaciones y la comercializaion de la nueva cosecha cerealera sobre
la base de los precios internacionales. Los primeros meses de gobierno
parecen demostrar que se trata de satisfacer antiguas reivindicaciones secto-
riales del campo y que se descarga todo el peso de la lucha antiinflacionaria
sobre el sector laboral. Sin embargo, se adoptan también las primeras
medidas que preanuncian una ofensiva contra el sector industrial y en
particular contra su fracciéon mas poderosa. En 1976 se eliminan los subsi-
dios que percibe este sector a través del tipo de cambio diferencial para sus
exportaciones e importaciones y de los créditos subsidiarios para los mismos
efectos. Al mismo tiempo, se anuncian las primeras medidas tendientes a
eliminar la protecciéon arancelaria.

Pero bien pronto se hace evidente que con estas medidas el gobierno no
logra contener la inflacién. Por el contrario, en los primeros meses del 77 la
misma se acelera. El principal detonante de esto sera -al decir del propio
gobierno- la reiteracién de las pautas tradicionalmente utilizadas por los
sectores claves de la industria: la acumulacién de stocks, el desabasteci-
mientoy el merccado negro. Todo el esfuerzo del gobierno se concentrara en
el objetivo de reestructurar las pautas de competencia'y de precios que
dominan en la industria y en particular en las ramas estratégicas. “En la
Argentina un concepto esencialmente proteccionista fundado en la necesi-
dad de proteccién para provocar el desarrollo setranstorma con el tiempo en
una protecion no soélo para el desarrollo industrial sino también para el
mantenimiento de un poder de decisién sobre los precios” ..."'La politica de
precios que han aplicado y aplican las 200 empresas mas importantes del -
pais condiciona de alguna manera los valores de venta del resto de la
produccién. Para estas empresas el precio no es un dato sino una variable
administrable. La posiciéon que ocupan en sus respectivos mercados les

22 Fuente: Banco Central de la Repiiblica Argentina.
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permite establecer sus precios a partir de un calculo de sumar a los costos una
utilidad determinada. Lo tradicional ha sido que frente a la recesion estas
empresas aumenten sus precios para compensar la caida de las ventas. Para
impedir esta actitud preventiva, para volver mas eficiente el sistema produc-
tivo es necesario entonces disminuir la sobreproteccién arancelaria que al
impedir la competencia externa posibilita estas practicas monopdlicas y
especulativas.?® Se anuncia asi la reforma arancelaria con el objeto de vol-
ver mas competitivo el mercado interno. Propuesta a ser efectuada en un
plazo de 5 afios, el propio gobierno vulnerara estos plazos bajando arance-
les discrecionalmente al calor de la lucha por controlar los precios de los
distintos sectores industriales. Pero esta no sera Is inica medida adoptada;
a ellas se sumaran la reforma financiera y mas tarde la subvaluacion del u-
po de cambio.

La reforma financiera, implantada en junio de 1977 persigue diferentes
objetivos. Por un lado, es un medio mas que se utiliza con el objeto de quitar
los subsidios que tradicionalmente beneficiaron al sector industrial y en
particular a su fraccién mas poderosa. Es un hecho que practicamente hasta
la fecha de esta reforma las tasas de interés fueron negativas. Esto implicaba
un subsidio para el tomador de crédito y como el principal destinatario del
mismo eran las grandes empresas industriales, la principal oposicién a esta
medida provendri de este sector. Como reconocera el Ministro de Economia:
“Comprendemos que para las empresas no es facil pasar de un régimen de
crédito subsidiaddo en queel capital de trabajo o de giro habia sido practica-
mente reemplazado por un crédito subsidiado que se iba renovando cada 180
dias. Ese crédito tiene un precio que se llama tasa de interés que al ser liberado
va cobrando el verdadero valor de mercado com el que todo industrial puede
aspirar a tener por su producto...el cambio ha sido brusco, lo sabemos. Este
impuesto implicito que estaba contenido en el crédito subsidiado llegé a
ascender para el periodo 1970-1974 al equivalente de una cuarta parte del
Producto Bruto Interno”?

Ademas, la reforma financiera pretende también combatir las pautas de
determinacién de los precios que imperan en la industria: “En cuanto a la
politica cambiaria y monetaria también existe un viejo habito de pedir que
esta politica nacional se adapte a las conductas parciales privadas...la irra-

23 I.a Nacion 16.9.77, 16.7.71, 30.7.77
24 I a Nacion 18.9.78
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cionalidad o incredibilidad de algunos no habra de cambiar el camino
trazado. La gradual disminucidn del incremento de la oferta monetaria y la
gradual eliminacién de la sobreproteccién arancelaria crearan una limita-
cién para la fijacion privada de precios. La acumulacién de stocks serd,
cuando ella sea posible por falta de competencia, uno de los peores negocios
para la empresa individualmente considerada. ...las tasas de interés y la
competencia externa pemitiran a quienes sigan dicho comportamiento ver
incrementado fuertemente sus costos y un peligro atin mayor de que puedan
ser desalojados del mercado’.?®

Si el gobierno utiliza la reforma financiera como medio de quitar subsi-
dios a un sector y como una herramienta mas para controlar los precios
obstaculizando las pautas tradicionalmente usadas por ciertas ramas de la
industria para elevar los precios, no es menos cierto que la liberalizacién de
las tasas de interés y el comportamiento especulativo de ciertos bancos (entre
los cuales no pocos fueron oficiales) habrian de provocar inmediatamente
después de adoptada la reforma un alza espectacular de las tasas de interés,
que con breves lapsos habrian de mantenerse por encima del incremento de
los precios a lo largo de todo el periodo. Como se puede advertir en los
cuadros 1y 2 del apéndice, la relacién entre los incrementos en las tasas de
interés para préstamos y los incrementos de los precios industriales y agrope-
cuarios tienden a indicar la existencia de un proceso de traslacién de parte
del excedente apropiado por el sector industrial y por el sector agropecuario
hacia el sector financiero. La voluntad oficial de mantener tasas de interés
fuertemente positivas a lo largo del periodo se entronca con otro objetivo
prioritario del proyecto econdnmico militar: estimular el desarrollo y el
poder econdémico del capital financiero privado nacional.

En efecto, hacia 1973 el 55.3% del total de los depdsitos en Bancosy Cajas
de ahorro se encontaban en manos del Estado. La banca privada nacional
controlaba por ese entonces el 30.2% del total de los depdsitos y la banca
extranjera el 14.4%. Hacia fines de 1975 estas proporciones se mantenian casi
inalteradas.?® Sin embargo, y como se puede apreciar en el cuadro § del
apéndice, esta situacidn se empieza a modificar en 1976. Desde principios de
dicho afio hasta la crisis financiera del 80 la banca estatal cae progresiva-
mente en su participacién en el total de los depdsitos mientras que correlati-

% Ia Nacién 16.11.77
26 Fuente: Banco Central de la Reptblica Argentina.
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vamente aumenta considerablemente la proporcién de la participacién de
los bancos privados nacionales. Entre el primer trimestre del 76 y €l primer
trimeste del 80 la banca estatal pasa de representar el 51.4% del total de los
depdsitos a representar el 36.3%. A su vez la banca privada nacional pasa de
representar el 32.7% de los mismos en el primer trimestre del 76 a representar
el 53.1% de los mismos en el primer trimetre del 80. A partir de la crisis
financiera del 80 se produce una modificacién substantiva en la medida en
que aumentan la participacion de la banca oficial y /o la extranjera en el total
de los depésitos. Por otra parte, esta tendencia al crecimiento de la banca
privada nacional se reitera si analizamos la evolucién de la participacién del
capital extranjero y del capital nacional en el total de los depésitos de los
bancos privados. En efecto, si en enero de 1977 el capital extranjero controla
el 30.4% de estos depdsitos la consecuencia inmediata de la reforma finan-
ciera sera la disminucién de la participacién de estos bancos en el total de los
depdsitos del capital privado: en marzo del 79 representan el 20.15% de los
mismos y en marzo del 80 el 16.58% del total. Como consecuencia de la crisis
financiera que caracteriza a los meses siguientes, hacia diciembre de 1980 la
banca extranjera mejora su posicion en el total de los depésitos de los bancos
privados llegando a represenar el 21.09% de los mismos.

Ahora bien, como consecuencia del control de la oferta monetaria por
parte del Banco Central la liberalizacién de las tasas de interés y el comporta-
miento especulativo de ciertos bancos habrian de traer aparejado un incre-
mento de las tasas de interés de tal magnitud que las mismas pasaron a ser
superiores a las que regian en los mercados internacionales. Como se puede
advertir en el cuadro 4del apéndice, esta circunstancia caracterizar4 a todo el
periodo. Si bien existe una tendencia a la disminucén del gap existente entre
las tasas de interés internas y las que rigen en los mercados internacionales,
no es menos cierto que este gap se mantiene a lo largo de todo el periodo. En
una coyuntura internacional con los rasgos que caracterizan a mediados de
la década del 70 no es de extrafiar que esta circunstancia estimulara la
entrada masiva de capitales extranjeros de corto plazo que se ubican en el
mercado financiero local. Asi, del analisis del movimiento de capitales no
compensatorios del balance de pagos (cuadro 5 del apéndice) surge que a
partir de 1977 se produce una entrada masiva de capitales que son particular-
mente absorvidos por el sector privado. Esta situacién se agudiza particular-
mente en el 79 ya que el incremento de estos capitales respecto del afio
anterior es de un 250%. Si analizamos la estructura de estos capitales no
compensatorios (cuadro 6) vemos que la enorme mayoria de ellos se destina a
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la financiacién de préstamos a empresas, y que si bien las empresas ptiblicas
absorben una importante proporcion de los mismos, la mayoria se destina a
las empresas privadas. Esto habria de repercutir seriamente sobre la deuda
externa: la deuda publica crecié entre 1978 y 1979 un 19.2%, la privada un
119.2%.

Ante el ingreso de capitales de corto plazo que siguié a la Reforma
Financiera, el gobierno adoptd una serie de medidas restrictivas a fin de
restar movilidad al egreso de capitales y evitar asi fluctuaciones bruscas que
pudiesen distorsionar el mercado local. La primera medida se adopta a fines
de agosto de 1977: establecia un limite al plazo de contratacion del crédito
externo imponiendo un afio como plazo minimo para efectuar amortizacio-
nes. A fines de noviembre una nueva resolucién elevé ese plazo a dos afios, a
éstas medidas siguieron otras medidas, entre ellas la obligatoriedad de
constituir un depésito en moneda nacional equivalente a una determinada
proporcion del contralor en pesos del crédito externo. Como este depdsito no
rendia intereses, incrementaba el costo del capital externo. Para los présta-
mos financieros el depdsito fue fijado en 20%; para los nuevos créditos
comerciales en 10% y para renovaciones de estos ltimos ¢n 14%. A principios
de julio de 1978 los depdsitos correspondientes a créditos comerciales se
incrementaron al 20%

Pensamos que con estas medidas el gobierno pretendié ejercer control
sobre una situacién que amenazaba seriamente con escaparsele de las
manos. En efecto, en la medida en que el credito externo era méas barato que
el interno las grandes empresas industriales (y también las no industriales
que tenian un ficil acceso al ‘primero) no vacilaron en endeudarse en el
exterior y en reciclar los fondos en el mercado financiero local. Frente a la
recesion del sector productivo, a la disminucién arancelaria que inunda-
ba de productos extranjeros ciertos mercados y al florecimiento de las tasas
de interés, no vacilaron en recurrir a la especulacién financiera. las rei-
teradas exhortaciones oficiales a “creer en el proceso de reorganizacién na-
cional en que estdn empefiadas las FFAA”, a “creer en las nuevas reglas del
juego econémico” del equipo econémico, cayeron en el vacio. Reciclando
los préstamos obtenidos en el mercado externo, en el mercado financiero
local obtuvieron ingentes ganancias que les permitieron enfrentar cémo-
damente el embate oficial antiinflacionario. Al mismo tiempo, las pequefias
y medianas empresas sin acceso al mercado se vieron perjudicadas por esta
politica que las precipitd a la quiebra.

De manera que la politica oficial de estimular el desarrollo del capital
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financiero en una coyuntura internacional como la que caracteriza al pe-
riodo habria de obstaculizar el objetivo de desarticular a la fraccién mono-
pélica de la burguesia industrial. La capacidad de respuesta de ésta ante las
medidas antiinflacionarias oficialmente ensayadas habra de ponerse en
evidencia en el descontrol del proceso inflacionario y en particular en el
incremento de los precios industriales nacionales. Los precios de los pro-
ductos industriales nacionales crecen mas a lo largo del periodo que los
precios de los productos industriales importados.?” Esto llevara al gobierno
a adoptar a principios del 79 otra medida mds para controlar a este sector:
la subvaluacidn del ddlar en relacién al peso. Esta medida, y sobre todo su
persistencia en el tiempo, habria de precipitar una serie de trastornos sobre
el conjunto del sistema econémico que nos resulta imposible desarrollar
aqui. Otra importante consecuencia de la reforma financiera y de la dispo-
nibilidad de fondos en el exterior para reciclar especulativamente en el mer-
cado financiero local fue el metedrico desarrollo de ciertos bancos nacio-
nales y la consiguiente constitucién de nuevos grupos econémicos. La crisis
financiera del 80 habria de acelerar el proceso de concentracién y centra-
lizacién de capitales en el sector bancario, y con él la consolidacién de ciertos
grupos econémicos que implican la fusion de las distintas fracciones del
gran capital en la Argentna. Al mismo tiempo, el crecimiento del endeuda-
miento del sector bancario nacional con el extranjero habria de poner
en evidencia la magnitud de la “desnacionalizacion” de la economia
argentina, y de sus principales fracciones del capital.

27 Larevolucidn de la relacién entre el crecimiento de los preciosindustriales nacionales y
de los industriales importados es la siguiente: 1976: 0.67, 1977: 1.16, 1978: 2.06, 1979: 1.65, 1980:
1.08. Fuente: Fiel.
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CUADRO I: Relacion entre el crecimiento mensual de la tasa de
interés para préstamos y el crecimiento de los precios

agropecuarios

1977 1978 1979 1980
enero 1.03 1.01 1.02
febrero 1.07 1.00 1.04
marzo 0.97 1.00 1.03
abril 0.98 1.01 1.00
mayo 0.99 0.97 0.97
junio 0.99 1.07 0.95 0.96
julio 1.02 1.03 0.98 1.05
agosto 0.95 0.93 0.89 1.03
septiembre 1.04 0.98 1.03 1.02
octubre 1.00 0.95 1.14 1.06
noviembre 1.08 1.01 1.02 1.03
diciembre 1.12 1.06 1.06 1.12

523

Fuente: a. Tasas de interés mensual: First National Bank

of Boston.

b. Precios mensuales: Fiel.

Nota: la relacién se mide;

Ati + 1/A pag+1

100

100
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CUADRO 2: Relacién entre el crecimiento mensual de la tasa de
interés para préstamosy el crecimiento de los precios industriales

nacionales

1977 1978 1979 1980
enero 1.01 0.98 1.02
febrero 1.02 0.99 1.02
marzo 1.00 0.98 1.00
abril 0.99 1.00 1.01
mayo 0.99 0.97 1.01
junio 1.00 1.02 0.98 0.99
julio 1.01 1.02 1.00 1.08
agosto 0.94 1.01 0.95 1.02
septiembre 1.01 1.01 1.02 1.02
octubre 1.00 0.99 1.03 0.96
noviembre 1.04 1.00 1.08 1.01
diciembre 1.09 1.00 1.02 1.03

Fuente: idem cuadro anterior.
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CUADRO 3: Proporcién del total de los depésitos controlados por bancos
oficiales, privados nacionales y extranjero 1976-1980 (en %)

Bcos. privados  Bcos. privados

Bcos. oficiales  nacionales extranjeros
1976
lero 51.4 32.7 15.8
2do 46.6 36.8 16.4
Sero 50.4 34.0 15.5
4to 46.6 37.1 16.2
1977
lero 44.4 39.0 16.4
2do 45.3 39.9 14.7
3ero 43.0 43.1 14.0
410 40.7 44.2 15.0
1978
lero 42.8 44.5 12.6
2do 41.9 45.83 12.6
Jero 40.7 46.2 12.9
4to 39.7 46.9 18.8
1979
lero 39.1 48.5 - 12.2
2do 37.0 50.7 12.1
Sero 35.4 58.0 11.5
4to0 34.9 54.5 10.4
1980
lero 36.3 53.1 10.5
2do 44.0 43.1 12.7
3ero 44.1 44.1 11.7
4to — — —

Fuente: Banco Central de la Reptiblica Argentina.
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CUADRO 4: Relacion entre la tasa de interés mensual nominal para prés-
tamos por 90 dias en Argentina y en EE.UU., (Arg/EEUU)

1977 1978 1979 1980

enero 21.8 9.5 5.b
febrero 17.8 9.3 5.6
marzo 15.3 8.1 3.9
abril 15.3 7.9 3.6
mayo : 14.9 8.2 4.6
junio 13.4 8.8 7.5
julio 11.4 8.9 7.4
agosto 11.4 8.7 7.1
septiembre 10.5 8.2 5.8
octubre 26 10.4 6.5 4.9
noviembre 254 10 5.6 4.3
diciembre 25 9.6 b.5 4.0

Fuente: Argentina; First National Bank of Boston, EEUU: World
Financial Markets.

CUADRO 5: Balance de Pagos: movimiento de capitales no compensatorios
1970-1979 (en mil dol. USA)

Saldo total sector privado sector pablico
1970 413.7 328.8 82.8
1971 -189.5 -331.5 128.4
1972 -74.5 44.7 -86.5
1973 15.0 155.3 -98.0
1974 -58.7 -111.8 105.5
1975 191.1 116.8 96.1
1976 -516.4 -281.8 -183.4
1977 1,286.5 1,150.8 -23.4
1978 1,333.9 713.8 525.0
1979 4,669.7 4,010.0 528.6

Fuente: Banco Central de la Reptblica Argentina.



527

CUADRO 6: Movimientos de capitales no compensatorios: estructura del
sector privado. 1978-1979

1978 1979

corto plazo -1,555.8 1,358.0
financiaciéon de importaciones -280 -133.9
financiacién de exportaciones 8.6 839.7
préstamos financieros a

empresas privadas -758.3 1,971.5
préstamos financieros a

empresas publicas —
otros -579.9 -1,319.3
largo plazo 2,269.6 2,6562.0
inversion directa 274.2 243.2
financiacién de importaciones -200.8 97.7
préstamos financieros a _

empresas privadas ' 1,293.0 1,607.1
préstamos financieros a

empresas publicas 863 693
otros 40 11

Fuente: Banco Central de la Reptblica Argentina.
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ABSTRACT

‘This paper is framed within the general problem that relations between
internal and external factors present in the analysis of dependent countries’
economic, political and social phenomena. A particular aspect of this
problem is examined, that is, the relationship between changes in the
international economy and changes in power relations among capitalistic
fractions in Argentina. The international aspect is conceived as the frame
that delimits the general stage where the country’s conflicts will develop.
The particular form that these conflicts will assume as well as their outco-
mes will depend on the specific relations that due to political and ideologi-
cal strengths exist between classes and class fractions. This phenomenon is
examined from the perspective of the 1960-1980 Argentinian bourgeoisie
fraction of class struggle.

Development of an accumulation strategy centered in the replacement of
labour for capital goods under technological dependence conditions tends
Lo create a class contradiction field that will cause a confrontation between
the industrial bourgeoisie interests and those of the proletariat. That con-
frontation constitutes this period’s principal contradiction. At the same
time, the antagonistic confrontation between the national fraction of the
industrial bourgeoisie and the foreign one will be replaced by a structural
dependence of the former to the latter. The industrial monopolic bourgeoi-
sie will become the capital’s most powerful fraction. Priority in the realiza-
tion of their immediate interests will enter in an increasing contradiction
with the interests of the great farming capital.

Different governments have prompted, through diverse means, a transfer
of some of the farming accumulated surplus to the industrial sector, particu-
larly to the monopolistic fraction of its bourgeoisie. The contradiction that
this interaction creates has not degenerated in an open antagonism because
theindustrial bourgeoisie has a structural necessity of the farming bourgeoi-
sie, in order to obtain the much needed currency that insures its
importations.



