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1. Introducción 

La economía argentina a comienzos de 2003
se encuentra ante una leve reactivación luego
de la recesión más larga de su historia. Entre
tanto, la crisis institucional y social excede lar-
gamente a los problemas económicos. En este
contexto, sin embargo, la economía muestra
algunos signos re v i t a l i z a d o res, por ahora no
muy significantes luego de caer 11.5% anual
en 2002 y 18% con respecto a los máximos ni-
veles productivos de 1998. Estos signos se limi-
tan a algunos sectores productivos beneficia-
rios del extraordinario nivel que alcanzó el ti-
po de cambio: export a d o res y sustitutos de im-
p o rtaciones. Existe un  debate abierto en torn o
a las posibilidades de las exportaciones como
principal variable para motorizar el cre c i m i e n-
to de la economía, dados los incentivos que tie-
nen. Pese a caer 2% anual en el primer año de
la devaluación, se espera que se cumplan las
p redicciones de la “curva J”-la balanza comer-
cial empeora el primer año de las devaluacio-
nes pero mejora a partir del segundo- , por lo
menos para las ventas externas, desde 2003 en
adelante. Pero, ¿es posible que las export a c i o-
nes sean el eje del crecimiento económico del
país? ¿Cuál es su real  impacto en el PIB y en el
empleo, si realmente equivalen al 24% del PIB?
Pese a que con la actual infravaluación del pe-
so –corregida parcialmente en lo que va del
año, desde $ 3.60 en diciembre a $ 3.10 a me-
diados de marzo de 2003- lo más probable es
que finalmente re p resenten entre el 15% y el
20% del PIB, ¿pueden las exportaciones ser

prioridad de la política económica argentina? 
Luego de las profundas distorsiones provo-

cadas por el default, la devaluación y la pesifi-
cación asimétrica, los salarios reales han caído
a niveles inéditos, el desempleo abierto es del
23% de la PEA2,  y la pobreza tiende a equipa-
rarse con los guarismos promedio de América
Latina. El crédito ha desaparecido de la eco-
nomía. En este contexto, las posibilidades de
reactivación vía consumo son exiguas. La in-
versión en un marco de inseguridad jurídica
como el presente no puede alcanzar una recu-
peración en el corto plazo. Quedan, entonces,
sólo las exportaciones como eventual motor
de la economía. La hipótesisplanteada en este
ensayo afirma que el consumo ha sido el obje-
tivo de la política económica argentina desde
1940 hasta la fecha. Esta tendencia más la au-
sencia de una cultura exportadora abren un
desafío de consideración para la política eco-
nómica de los próximos años. 

2. El consumo en el siglo XX en nuestro país

2.1. El consumo en el centro de las 
políticas económicas 

La política económica desde 1930 a la fe-
cha ha tenido como prioridad número uno el
m e rcado interno y asociado a esto el fomento
del consumo, tanto privado como público. La
estrategia de sustitución de importaciones im-
plementada desde los años ’40 encontraba su
justificación en un contexto mundial apro p i a-
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do para encarar políticas de desarrollo del
m e rcado interno ante el marcado pro t e c c i o-
nismo internacional. La idea dominante en el
mundo no era optimista en cuanto a la contri-
bución de los recursos naturales al proceso de
d e s a rrollo económico. Luego de la crisis del
’30 había caído fuertemente el precio de los
bienes primarios, y a la vez que caía fuert e-
mente el comercio internacional, las estrate-
gias de desarrollo se concentraron en la am-
pliación del mercado interno a través de la in-
dustria, y no por la explotación de los re c u r-
sos naturales. Las políticas públicas fuero n
claves, tal es así que la política fiscal y moneta-
ria fue en general dura hacia los sectore s
a g ro - e x p o rt a d o res, y los subsidios, exencio-
nes, créditos blandos y promociones se orien-
t a ron a la industria y otras actividades. Ade-
más, las permanentes políticas pro t e c c i o n i s t a s
de los países más desarrollados limitaron –y lo
siguen haciendo aún hoy - las posibilidades de
e x p o rtación de bienes primarios de las nacio-
nes en vías de desarrollo, por caso los subsi-
dios agropecuarios y las barreras de todo tipo
en Europa. 

Desde los años ‘50, los sucesivos y cre c i e n-
tes planes de estabilización implementados
para abatir la alta inflación generada por el
financiamiento del modelo producían en un
primer momento un efecto riqueza que iba a
satisfacer demanda insatisfecha. Los ciclos de
a p e rtura de las importaciones motivaro n
idénticos excesos de demanda de bienes de
consumo, como ocurriera en el período
1 9 7 6 - 1 9 7 9 .

Por otra parte, la señalada alta inflación y la
continua violación de los contratos (especial-
mente desde 1973 hasta hoy) desalentaro n
e n o rmemente la formación de ahorro nacio-
nal. El ciclo político, por su parte, ha tenido
muchas veces incentivos meramente part i d i s-
tas o sectoriales para aumentar el consumo
privado y público presente, máxime cuando el
pago del endeudamiento generado quedaba a
cargo del próximo gobierno. En suma, dema-
siados –por enumerar algunos- incentivos para
el consumo y muy pocos para el ahorro. Por
ende, las exportaciones –que generalmente fi-
nanciaron gasto público o políticas sectoriales
vía impuestos al comercio exterior- nunca fue-
ron prioridad.

Las continuas violaciones de los derechos de
p ropiedad de los ahorristas, la cultura del facilis-
mo y la ausencia de una cultura del trabajo han
conspirado contra una cultura del ahorro que
p e rmita financiar crecimiento sostenido hacia el
d e s a rrollo. El resultado de los continuos booms
de consumo es conocido: burbujas, endeuda-
miento, y crisis en el período posterior.

En el gráfico se puede apre c i a r, a lo largo del
siglo XX, la evolución del consumo agre g a d o ,
tanto privado como público, y de la inversión3.
Si el PIB ha sido comparado con un barco muy
grande, que se mueve lentamente y no sufre
por lo general  variaciones  bruscas, a difere n-
cia de la inversión, que es muy volátil, el consu-
mo, al igual que el PIB, también es muy estable.

Como se verifica en la serie, el consumo pre-
senta una tendencia creciente bastante estable
e n t re los años 1914 y 1976, confirmando la teo-
ría acerca de su poca volatilidad. A partir de en-
tonces, el consumo agregado ingresa en una fa-
se de estancamiento en los ’80, para volver a re-
tomar el crecimiento entre 1991 y 1998. Desde
entonces, acompaña la caída del producto más
grande de la historia argentina: entre 1998 y
2002 en PIB cayó 18% y el consumo lo hizo
20%. En tanto, la inversión  presentó una ten-
dencia creciente pero más concentrada entre
los años ’65 y mediados de la década del ’70. En
los ’80 tuvo una abrupta caída (en realidad  hu-
bo desinversión), y en los ’90 volvió a cre c e r
con intensidad, hasta desplomarse durante la
recesión 1998-2002, en el orden del ¡50%!

2.2. La convertibilidad, más consumo 
presente para pagar en el futuro 

La convertibilidad no fue ajena al enfoque
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de política centrado en el consumo, pese a
que las exportaciones crecieron a tasas impen-
sadas de la mano de la globalización, pero sin
elevar significativamente su participación en el
PIB (11% en 2001 para exportaciones de bie-
nes y servicios). Nacida como plan de hiper-es-
tabilización, la organización económica que
secundaba a la convertibilidad estimuló el con-
sumo presente, y el auge del crédito exacerbó
las tendencias del consumo intertemporal,  to-
do con la sensación de que los capitales del
resto del mundo ingresarían de por vida a fi-
nanciar el gasto de los argentinos. Sin embar-
go, los argendólares (que en 1998 alcanzaban
los U$S 85.000 M, más que el stock de depósi-
tos) mostraban que buena parte del ahorro de
la población no se canalizaba en el país. El sec-
tor financiero no era ajeno al proceso: el cré-
dito comercial privado crecía entonces a me-
nor ritmo que los préstamos para consumo.  

Por otra parte, se ha argumentado que uno
de los problemas de la convertibilidad fue el
nivel del gasto público nacional y pro v i n c i a l ,
que derivó en la crisis de la deuda y el default.
Este razonamiento suele ignorar la alta pro-
pensión a consumir del sector privado, que
tradicionalmente en la Argentina ha domina-
do la performance macroeconómica. ¿Por qué
el sector público iba a obrar contra una ten-
dencia cultural?  Acaso el sector privado no se
endeudó en exceso durante la convert i b i l i-
dad? ¿Las salidas de divisas por viajes y turismo
que crecían en el balance de pagos y genera-
ban un sostenido saldo de servicios de viajes
negativo no lo atestiguan? 

En los ’90 las exportaciones crecieron 100%
anual, pero con una concentración hacia el
M e rcosur (el 64% del crecimiento de las ex-
p o rtaciones en los ’90 se dirigió al Merc o s u r,
Chile y Bolivia) y muy sesgada en pocos ru-
b ros: complejo aceitero, cereales, combusti-
bles algunas MOI y material de transport e ,
que es comercio administrado entre term i n a-
les. Por otra parte, cuando el mundo demanda
bienes con valor agregado y servicios intensi-
vos en tecnología y capital humano, la Argenti-
na exportaba otro tipo de productos y concen-
trados hacia la región. Al respecto, el Merc o-
sur, tal como opera, puede pensarse como una
ampliación del mercado interno, es decir, más
“consumo” que exportaciones.

¿Cuál fue el destino de la Inversión Extran-
jera Directa en los años ’90? Según datos del
Ministerio de Economía4, hasta el año 1993 la
actividad primaria y los servicios no financie-
ros (especialmente Electricidad, Gas y Agua, y
Transportes y Comunicaciones) acapararon la
mayor cantidad de flujos de IED debido al
p roceso de privatizaciones. Los flujos del pe-
ríodo 1994-1998 estuvieron relacionados fun-
damentalmente con las ventas de participacio-
nes accionarias de residentes en los consorcios
de empresas privatizadas (Electricidad, Gas y
Agua), la entrada de nuevos jugadores mun-
diales en el sector Comercio, y con transferen-
cias accionarias en favor de no residentes de
los sistemas de televisión por cable, de las enti-
dades financieras y de un gran número de em-
p resas pertenecientes a distintos subsectore s
de la Industria Manufacturera. 

En 1997 y 1998 se producen modificaciones
en las participaciones accionarias de los con-
s o rcios de las empresas privatizadas de gas y
electricidad, adquiriendo los operadores ex-
t r a n j e ros una mayor participación a expensas
de los socios locales. La industria manufactu-
rera re p resentaba aproximadamente un 35%
del stock total de IED a fines de 1998, seguido
por Electricidad, Gas y Agua (16%), petróleo y
minería (13%), bancos (12%), Tr a n s p o rtes y
Comunicaciones (9%) y comercio (5%). En
1999 se concreta la privatización total de YPF.
En suma, menos del 40% de la IED vino a fi-
nanciar inversiones de bienes potencialmente
transables, mientras que el grueso se orientó
al mercado interno. 

El esquema ahorro-inversión refleja qué
parte de la inversión es financiada por ahorro
i n t e rno y cuánto por entrada de capitales, o
sea ahorro externo. El grueso de la inversión
fue financiado en los ‘90, como ocurre nor-
malmente, con ahorro nacional. El déficit de
cuenta corriente, que refleja el “ahorro exter-
no”, o sea el financiamiento del resto del mun-
do, se mantuvo alto, por encima del 3% del
PIB a lo largo de la década, salvo la caída de
1995 durante la crisis del tequila. El ahorro na-
cional, por su parte, alcanzó su máximo en
1997, 16.5% del PIB, y desde entonces cayó
hasta el mínimo de 2001, de 12.5% del PIB.
Esos cuatro puntos porcentuales equivalen a
a p roximadamente ¡U$S 12.000 millones! Las
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comparaciones internacionales dejan en evi-
dencia que la tasa de ahorro/PIB del 12,5%
de 2001 para la Argentina es muy baja, como
así también sigue siendo muy baja la más alta
de la década, el 16,5% de 1997. Los países del
sudeste asiático son los mejores exponentes de
un ahorro nacional importante: entre 1987 y
1994, la tasa de ahorro llegaba al 35,1% del
PIB, y en 2001 se la estima en el 30,3%. En
cambio, la Unión Europea tiene tradicional-
mente una tasa de ahorro más baja, pre v i s t a
en el 21% para 2001, y menor aún es la de
EE.UU., del 18%. Para comparaciones cerc a-
nas, la tasa de ahorro en Chile ha sido elevada
a lo largo del ciclo expansivo de los años pre-
vios a la crisis asiática, en el orden del 21%. El
bajo nivel de ahorro nacional de los ’90 es
compatible, obviamente, con altas tasas de
consumo. 

3. Algunos aportes desde la literatura 
económica

3.1. La teoría del desarrollo y la función 
consumo 

La literatura económica ha analizado más
de una vez el impacto del consumo en las polí-
ticas de desarrollo. Dos autores clásicos en la
materia, Albert Hirschman y Raúl Prebisch, ya
a l e rtaban acerca de los obstáculos al desarro-
llo que el consumo implicaba. 

Para Hirschman, el consumo era una de las
principales trabas al desarrollo. “En los países
subdesarrollados se puede generar un círculo
vicioso, en el cual para generar capacidad para
invertir se requiere de la existencia de un sec-
tor moderno. Es probable que el total de los
ahorros movilizables exceda el total de la capa-
cidad para invertir... Este exceso puede apare-
cer bajo la forma de oro o divisas atesoradas,
pero es más probable que quede reflejado por
medio del consumo suntuario de los ricos, con
gastos ocasionales en gran escala y re g a l o s ,
aún entre los pobres, y con una extensión con-
siderable de tiempo dedicada al ocio y fenó-
menos similares omnipresentes en los países
subdesarrollados5”. 

Según Pre b i s c h6, una parte importante del
excedente en América Latina se destinaba por

los estratos superiores a la imitación del consu-
mo de los centros, habiendo un desperd i c i o
del potencial de acumulación de  capital en la
sociedad privilegiada de consumo. 

Por otra parte, las teorías de la función con-
sumo ya anticipan cambios en los patrones de
consumo por igualación. Según la teoría de la
renta relativa, presentada por James Duesen-
b e rry7 (1949), las personas adquieren pautas
de consumo determinadas por sus niveles má-
ximos de renta. Cuando la renta disminuye,
las personas no sacrifican inmediatamente el
nivel de consumo adoptado, mientras que
cuando se eleva, el nivel de consumo aumenta
inmediatamente.  La teoría del Ingreso Perma-
nente, desarrollada por Milton Friedman8

(1956) se basa en la idea –siguiendo a Modi-
gliani- de que el consumo de cualquier indivi-
duo o familia depende no sólo del ingreso co-
rriente sino también del ingreso que espera
obtener en el futuro, es decir, el ingreso a lar-
go plazo. Para ser más explícitos: el consumo
depende de un nivel “promedio” de ingre s o
esperado para el año en curso y para los años
futuros. Friedman utilizó la expresión “ingreso
permanente” para designar a este ingreso pro-
medio que se puede esperar en un horizonte
de largo plazo. En este sentido, rechaza la hi-
pótesis de Duesenberry de que los patrones de
consumo podrían crecer por igualación.9 E l
autor parte de la hipótesis de que, a lo larg o
del tiempo, las familias tienden a suavizar su
consumo y pre f i e ren una trayectoria estable
de consumo antes que una inestable. 

No obstante, el contexto socio-cultural de la
actualidad sufre un fuerte “efecto demostra-
ción”, donde vale “el tener” lo mismo que los
o t ros, existiendo determinantes del consumo
que no tienen relación con el ingreso disponi-
ble, sino que dependen de lo que el consumi-
dor cree que debe poseer. En la Argentina este
fenómeno se verifica habitualmente. En las re-
cesiones,  ante la caída de los ingresos, se pre-
tende mantener el nivel de consumo alcanza-
do en los booms previos, perdurando rígidos
hábitos de consumo. La autonomía del consu-
mo respecto del ingreso refleja que el desaho-
rro es habitual, y ahí aparece la crisis de la
deuda ¿del sector público? No, de los consu-
midores argentinos, en lo que es una cuestión
cultural.
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3.2. La inconsistencia temporal de las 
políticas públicas y los incentivos a 
incrementar el consumo presente 

Hablamos de inconsistencia temporal1 0

cuando una política que es óptima en un mo-
mento no es más óptima desde un el punto de
vista de un momento posterior. Los agentes
tienen expectativas racionales y son los deposi-
tarios de la credibilidad de las políticas públi-
cas, siendo precisamente la credibilidad el
centro del análisis de la  inconsistencia tempo-
ral de las políticas públicas.

En el camino a lograr esta credibilidad exis-
ten ciertos problemas que puede enfre n t a r,
por ejemplo, la política fiscal, que general-
mente afectan los niveles de gasto y llevan a
déficit excesivos. Los modelos presentados por
diversos autores como Alesina, Cukierman, Ta-
bellini, Persson y Svensson1 1, entre otros, bus-
can en esencia explicar la inconsistencia tem-
poral de las políticas de los gobiernos ante,
por ejemplo, elecciones inminentes, tomando
decisiones de política económica a veces muy
d i f e rentes de sus propias pre f e rencias en vir-
tud del desafío de las urnas.  

Supongamos un país en el que existe un go-
bierno conservador “C” que enfrentará en las
elecciones al opositor populista “P”. “C” pre-
fiere un volumen de gasto público bajo, pero
sabe que “P” propone un alto nivel de gasto, y
será gobierno luego de las elecciones. El go-
bierno “C” tiene la posibilidad de aumentar el
nivel de gasto de forma de “robar” votos a “P”.
Para ello, tiene dos fuentes posibles de finan-
ciamiento: impuestos o endeudamiento. El
primero es su preferido, pero es costoso elec-
toralmente, por lo tanto el gobierno opta por
elevar el nivel de deuda pública. De paso, deja-
rá al próximo gobierno “P” un nivel de deuda
mayor al esperado. ¿Por qué un gobierno con-
s e rvador acepta un déficit superior? Porq u e
así afecta una variable fundamental –la deuda
pública- del gobierno sucesor, y afecta la políti-
ca futura de éste. El gobierno actúa discrecio-
nalmente, tratando de sorprender a los votan-
tes, con una medida de política económica
inesperada, que posiblemente genera un pe-
queño ciclo económico, con un boom inme-
diato pero con recesión para su sucesor P el
próximo período. Así, se financia un ciclo de

consumo con financiamiento no genuino que
en el próximo período deberá ser ajustado. 

Esto también ha ocurrido recurrentemente
en la política económica argentina. El ciclo
político ha tenido muy en cuenta que el con-
sumo presente “equivale” a votos y en todo ca-
so acumula problemas de repago de la deuda
para el futuro. Esto es grave pues aleja el largo
plazo de las prioridades de la política econó-
mica, que se queda así sin estrategia posible. 

4. La Argentina equivocó la “estrategia de 
desarrollo”: el consumo no era el camino

4.1. La estrategia es exportar y no fomentar 
el consumo: emergentes exitosos comparados

La Argentina carece de una estrategia
p a í s1 2. Un país que no tiene planificado el fu-
t u ro, que no decide hacia dónde va, no tiene
destino. Un país en el cual el eje de la políti-
ca económica sea el consumo –que por defi-
nición es siempre “presente”- está destinado
al subdesarrollo y no tiene futuro. No existen
ejemplos de países emergentes que en los úl-
timos treinta años hayan sido exitosos en su
estrategia de desarrollo, y que se hayan apo-
yado en el impulso del consumo privado. Por
el contrario, necesitados de la formación de
mayor ahorro interno, no lo fomentaron, si-
no que impulsaron las exportaciones. Sin áni-
mo de simplificar, éste ha sido uno de los ejes
centrales –junto a la formación de capital hu-
mano- de las estrategias de naciones tan di-
versas como Chile, México, Nueva Zelanda,
Finlandia, Irlanda, España, Portugal, hasta el
conjunto del sudeste asiático. En el cuadro se
o b s e rva comparativamente el punto de llega-
da de este grupo de diez países en el año
2000, en materia de participación de las ex-
p o rtaciones, y se verifican las diferencias con
la Argentina, pero también las oport u n i d a-
des. Asimismo, se observa un similar grado
de apertura del principal socio del Merc o s u r,
obviamente muy bajo, y que tampoco integra
el grupo de emergente exportador exitoso. 

Cabe señalar que buena parte de estas na-
ciones tienen una dotación de factores similar
a la de nuestro país -son intensivas en recursos
naturales con valor agregado- y poseen distan-
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cias lejanas de los grandes centros de deman-
da del comercio internacional, y sin embargo,
han sido exitosas. Muchos de estos países co-
menzaron a percibir y a confirmar en los ’90
las nuevas oportunidades que a los re c u r s o s
naturales les abrían la globalización y el cam-
bio tecnológico. El avance tecnológico se hizo
extensivo a la biotecnología y a las actividades
primarias tradicionales, que vieron potencia-
das sus posibilidades de producción. En tanto,
la estrategia de desarrollo indirecto, a la
Hirschman, fue uno de los ejes del progreso, a
p a rtir de la complementariedad de las indus-
trias en los clusters de muchos de estos emer-
gentes exitosos.

4.2. La estrategia es invertir en capital 
humano y no fomentar el consumo 

Obviamente, sólo con exportaciones no se
consigue el crecimiento de largo plazo. La lite-
ratura económica ya ha llegado a la conclu-
sión, luego de más de 70 años de estudios teó-
ricos y de analizar la evidencia empírica para
series de más de cien países, de cuáles son los
d e t e rminantes del crecimiento. Ord e n a d a s
por importancia, en un primer lugar las insti-
tuciones y el capital humano son las variables
más importantes para el crecimiento, junto
con la tecnología. Más atrás, pero también re-
levante, la infraestructura. Algo después, y con
menos importancia que hace medio siglo, el
capital físico. 

La Argentina no ha priorizado las variables
centrales del crecimiento. Salta a la luz la ca-
rencia de políticas estratégicas de largo plazo
en materia de salud y de educación, y analizar-
las no es el objetivo de este ensayo. Sí, en todo
caso, resaltar que políticas de salarios “altos”
i n t e rnacionalmente –tan comunes en la Ar-
gentina.-, imprescindibles para fomentar el
consumo, no necesariamente implican  garan-
tizar el desarrollo económico de las generacio-
nes presentes y futuras. En cambio, una ade-
cuada política de atención y formación de ca-
pital humano es la inversión con mayor tasa de
retorno que un país puede realizar, sin necesa-
riamente corresponderse con salarios eleva-
dos. Los casos de los últimos veinte años del
sudeste asiático, España, Portugal o Irlanda,
por citar algunos, son elocuentes al respecto.

5. Apuntes finales: un cambio hacia el 
desarrollo

Las políticas económicas centradas en el
d e s a rrollo del mercado interno y por ende
del consumo no han tenido éxito en la expe-
riencia internacional. Si las exportaciones de
la Argentina hoy equivalen al 20 % del PIB,
un crecimiento del 10% anual de las ventas
e x t e rnas implicaría alzas nada despre c i a b l e s
de dos puntos porcentuales del PIB.  De todos
modos, una serie de interrogantes siguen
a b i e rtos. 

La cuestión acerca de cuáles rubros expor-
tables crecen y si son capaces de agregar valor,
generar empleo, y desarrollarse en forma de
clusters es un tema no menor. El alto tipo de
cambio es una oportunidad del presente pero
de ninguna manera alcanza para tener compe-
titividad genuina, que depende de una serie
de factores hoy muy distorsionados (fluido ac-
ceso al crédito a tasas similares a las intern a-
cionales, estructura tributaria con sesgo pro -
exportador, instituciones estables). Las dificul-
tades  no son menores, pues las consecuencias
del default de la deuda pública son la falta de
financiamiento, los rígidos controles de capita-
les, y, entre otras,  el derrumbe de las importa-
ciones. Sin importaciones de bienes de capital
no hay exportaciones competitivas, si bien la
dotación actual de equipo durable de produc-
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ción no tiene una antigüedad mayor a los cin-
co años y aún posee mucho para dar. Por otra
parte, sigue sorprendiendo la ausencia de una
agencia pública moderna que tenga la triple
tarea de la promoción de exportaciones, atrac-
ción de IED y fomento del capitalismo nacio-
nal, como tiene cualquier emergente exporta-
dor exitoso en la actualidad, integrada por
funcionarios, empresarios competitivos y sindi-
catos modernos. 

Es claro que la Argentina necesita un cam-
bio absoluto de mentalidad para ingresar en
una fase de desarrollo sostenido, y para expor-
tar se re q u i e re una cultura exportadora. Esto
implica no sólo un adecuado tipo de cambio,
sino también un cambio de cultura y de priori-
dades en la agenda del país. De lo contrario,
volveremos recurrentemente a los falsos dioses
del consumo, perpetuándonos en el subdesa-
rrollo.
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