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PRESENTACIÓN

El Departamento de Economía y Administración de la UN M  fomenta la investigación 
científica en las diferentes disciplinas que integran su oferta formativa y promueve la 
difusión del conocimiento científico y tecnológico producido en su seno, alentando 
la transferencia de los resultados obtenidos, bajo diferentes modalidades y medios, 
no solo a sus actividades docentes regulares, o de extensión y /o  vinculación, sino 
a la sociedad en su conjunto, con especial énfasis, en favor del desarrollo social y 
económico a nivel territorial.

Es en este contexto que, la publicación de DOCUM ENTOS DE INVESTIGACIÓN 
DEyA, se presenta como un nuevo aporte para dar visibilidad y apoyo a las 
actividades de investigación y desarrollo tecnológico realizadas por los docentes 
del Departamento. Este primer volumen compila los resultados obtenidos por 4 
equipos de investigación que abordaron diferentes temas prioritarios, conforme los 
LINEAMIENTOS ESTRATÉGICOS GENERALES 2015-2020 aprobados por la 
Disp. UNM -DEyA N° 49/15 y su actualización 2017-2020, aprobada por Disp. 
UNM -DEyA N° 02/17.

Se trata de trabajos seleccionados por el COM ITÉ DE EVALUACIÓN INTERNA 
del DEPARTAMENTO (CEI-DEyA) y aprobado por la Disposición UNM -DEyA 
N° 01/17 en consideración de la alta valoración de sus resultados, con prescindencia 
de cualquier orientación teórica, ideológica o política, y con el ánimo de alentar un 
debate interdisciplinario y pluralista que favorezca los mejores resultados de la labor 
en materia de investigación.

Los trabajos aquí reproducidos son el fruto de los Proyectos de Investigación (PI) 
radicados en el OBSERVATORIO M ETROPOLITANO DE ECONOM ÍA Y 
TRABAJO (OMET) y aprobados por las Disposiciones UNM -DEyA N° 51/15 
y UNM -DEyA N° 03/17.No obstante, en lo sucesivo, DOCUM ENTOS DE 
INVESTIGACIÓN DEyA se encuentra abierta a la publicación de avances y/o 
resultados parciales o preliminares de la labor de investigación en cualquiera de 
las modalidades propiciadas por la UNM , como así también, otras producciones, 
experiencias, trabajos y /o  discusiones de interés, siendo que la finalidad última de la 
misma es la reflexión colectiva, el debate enriquecedor y la difusión de conocimiento 
científico relevante en torno a diferentes temas y problemas priorizados en los 
mencionados LINEAMIENTOS y propios de las disciplinas que componen nuestra 
oferta académica, a la vez que se estimula a esta joven comunidad universitaria a 
continuar avanzando en el desarrollo del conocimiento teórico y empírico y el 
mejoramiento de la calidad educativa en el Nivel Superior en los campos disciplinares 
del Departamento.

Es nuestro mayor deseo que con esta publicación contribuyamos a fortalecer nuestro 
compromiso con la construcción de una universidad pública comprometida con el 
desarrollo nacional y el de nuestro territorio de pertenencia.

Moreno, marzo de 2019 
Pablo A. TAVILLA

Director-Decano del Departamento de Economía y Administración 
UNIVERSIDAD NACIONAL DE M O R EN O
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Palabras claves:
• Sistema monetario 

• Patrones de Desarrollo 
• Argentina

Clasificación JEL:
E 02, E 50, F14

Key words:
• Monetary system, 

• Development patterns 
• Argentine

Proyecto: PI-O-04-2017 (Disp. UNM -DEyA N° 03/17)

Título: “El origen  del sistem a m on etario  y los 
patrones de desarrollo en A rgentina”

Director: FIO RITO , Alejandro 
Integrantes: SAMANIEGO, Cristian L. (Auxiliar estudiante)

Informe final

Título: “El origen del sistema m onetario y los patrones 
de desarrollo de la Argentina”

Resumen: En este trabajo se muestra en primer lugar que el surgimiento 
y la conformación del sistema monetario y bancario argentino pueden ser 
explicados desde una mirada teórica distinta de la cuantitativista exógena, 
en base a visiones heterodoxas del dinero en línea con la teoría clásico-key- 
nesiana. En segundo lugar, se analiza el proceso de éxito agro productivo 
exportador comenzado en la década del ‘80 del siglo XIX. Inglaterra fue 
así fuente de demanda externa para la Argentina por exportaciones lo que 
permite acelerar las inversiones domésticas. Cabe destacar a diferencia de 
las versiones más difundidas que la activa participación del Estado Argen
tino no es neutral en los resultados de crecimiento del producto, incorpo
rando demanda autónoma pública además de dirigir y garantizar legal y 
financieramente las inversiones extranjeras y sus dividendos.

Title: “The origin o f  the m onetary system and the develop
m ent patterns o f  Argentina”

Abstract: In this paper, it is shown; in the first place, that the ori
gin and conformation of the Argentine monetary and banking sys
tem can be explained from a different theoretical perspective from the 
exogeneous quantitative’s one, based on unorthodox views of money 
in line with classical Keynesian theory. In second place, it is analyzed 
the successfully process of agro productive exports that began in the 
1880s. England was a source of external demand to Argentina with ris
en exports that had accelerated domestic investment. It is noteworthy, 
despite of main historical literature, the active participation from the 
Argentinian Statewas not neutral in the GDP growth process a mean 
of the rise of expenditures and to offer legal and financial warranties to 
foreign investors.
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INTRO DUCCIÓ N

El patrón oro no condujo a la estabilidad de los ba
lances de pagos en todos los países. Para Inglaterra, 
el éxito estaba basado en que las instituciones y los 
acuerdos monetarios internacionales estaban centra
dos en Londres; y que mediante los movimientos de 
la tasa bancaria a corto plazo, se aliviaba a corto plazo 
y se frenaba cualquier drenaje de divisas. Por lo que 
atañe a la Argentina, en tanto país deudor, el sistema 
le generó siempre un problema para coordinar el cre
cimiento de su actividad doméstica y el acceso a las 
divisas. Mientras que Inglaterra con solo subir su tasa 
bancaria lograba revertir movimientos de fondos in
ternacionales, a la Argentina no siempre le alcanzaba 
para frenar movimientos de capitales adversos y difí
cilmente los revertía antes de una crisis de balance de 
pagos. Al revés, la interpretación económica conven
cional supo solo entender que si algo no funcionaba 
de igual modo no era por las asimetrías estructurales 
entre países hegemónicos y periféricos, sino a las fa
llas particulares del país en cuestión, ora políticas, ora 
institucionales. En general, al no considerar factores 
históricos particulares engarzados en las clases sociales 
que soportan y desarrollan esos procesos en los países 
periféricos, se llegan a resultados donde ningún grado 
de libertad era permitido para establecer un camino 
propio. Junto a la proliferación de “sentido común” 
de la teoría económica convencional (marginalismo), 
no se da lugar para reformular las causalidades de las 
variables económicas, ni de dar ponderaciones que 
surgen del contexto político internacional y el tipo 
de estructura productiva doméstica.

El período abordado en el trabajo abarca desde 1880 
hasta 1914, no tanto por características de la Argentina 
sino de las de Inglaterra y el funcionamiento de su 
sistema monetario mundial pre-1914. En lo que atañe 
al sistema global del patrón oro, la libra era la mone
da de reserva internacional e Inglaterra mantenía la 
paridad oro-libra compensando sus crecientes déficits 
comerciales enviando fondos de largo plazo y reci
biendo el ingreso de activos externos de corto pla
zo. Al mismo tiempo otros países grandes se estaban 
industrializando y forzaban a su vez grandes déficits 
comerciales en Inglaterra. En suma hasta este período 
Inglaterra mantendrá su cuenta corriente positiva y la 
periferia solo experimentará cíclicamente fenómenos 
de inestabilidad. Luego de la primera guerra mundial 
esto se trastocará para Inglaterra, y ya no podrá soste
ner positiva su cuenta corriente con solo modificar su 
tasa bancaria de interés. (Serrano y Medeiros (2004); 
Serrano (2006)).

El objetivo general de este trabajo es mostraren pri
mer lugar que la conformación del sistema monetario 
argentino amerita una explicación distinta de la cuan- 
titativista exógena, abrevando en cambio en visiones 
endógenas del dinero acorde con la conformación 
de patrones de desarrollo en base a la visión clási- 
co-keynesiana. Así también, se destaca que el proceso 
de éxito productivo comenzado en la década del ‘80 
del siglo XIX se origina causalmente en Inglaterra. 
El motor de desarrollo e impulso por demanda no se 
encontraba en un proceso endógeno argentino, sino 
en un mercado creciente de Inglaterra que compraba 
insumos desde la Argentina pero que vía inversiones 
externas promovía su oferta desde nuestro país.

El proceso de desarrollo argentino que comienza en 
1930 con la industrialización por medio de la sustitu
ción de importaciones (ISI) que extiende por más de 
40 años (Fiorito, 2015) fue precedido por otro esque
ma productivo de base pampeana fuertemente vin
culado a la economía inglesa. Esta última nación es la 
que impulsa la producción de base agrícola argentina, 
respeta a la sazón la conformación del estado argen
tino por medio de una diplomacia comercial hacia la 
región y que por lo tanto participa de su sistema mo
netario y bancario para financiar dentro del territorio 
la producción local.1 Gran parte de las dificultades en
contradas luego de 1930 se podrían explicar mucho 
mejor si se pudiera entender al proceso agroexporta- 
dor argentino como si fuese, en el plano económico, 
una extensión de Inglaterra (su pampa húmeda) que 
bruscamente, luego de la crisis, es abandonada a su 
suerte o mejor dicho al otro motor de demanda autó
noma: la demanda pública sin la demanda autónoma 
de las exportaciones hacia Inglaterra.

De esto no se sigue que el Estado argentino no tuvo 
ningún rol en su propio proceso productivo previo a 
1930, puesto que de hecho era quien mediaba con la 
moneda nacional el comercio con la Aduana, como 
también que gestionaba y permitía el flujo y reflujo 
de fondos e inversiones directas que llegaban y que 
como se verá hacia el final, el Estado erogaba grandes 
sumas en pesos oro para permitir y expandir las inver
siones inglesas en infraestructura, rutas y puertos. Por 
lo que gran parte de su producción como también de 
su infraestructura estaba impulsada y financiada por

1 C uando se afirm a que Inglaterra impulsa, se entiende que lo 
hace a través de un  proceso de crecim iento de inversiones y finan- 
ciam iento de actividades para producir insumos de base agraria 
para su com plejo industrial. E n este trabajo se abordará especial
m ente los efectos sobre la consolidación del sistema m onetario  y 
bancario de la Argentina y su prom oción devenida de la adop
ción de una m atriz tecnológica productiva agropecuaria de clima 
tem plado totalm ente exitosa en otras regiones de similar clima y 
fertilidad.
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políticas coordinadas conjuntamente con las necesi
dades del estado inglés2.

Esta explicación se basa en dos ideas centrales:

1-La primera hipótesis específica planteada en el tra
bajo se refiere a la causalidad del crecimiento eco
nómico argentino postulando su dirección por parte 
de la demanda “autónoma” de exportaciones -estas 
últimas derivadas como un momento agrícola del ca
pitalismo inglés, es decir principalmente dirigido por 
demanda inglesa y producida por inversiones inglesas 
en nuestro país ineludiblemente coadyuvadas por el 
Estado argentino que mantenía para sí, el manejo, la 
dirección y los objetivos tanto de la moneda domés
tica como del perfil productivo de una burguesía de 
origen agropecuaria. Un motor muy importante de 
demanda autónoma y del financiamiento de la acti
vidad productiva local se ubica entonces en la metró
poli británica, aunque no solamente, permitiendo en 
el período de los últimos 20 años del siglo XIX y en 
realidad hasta 1930 un gran crecimiento económico y 
elevación del producto per cápita en la Argentina, que 
a diferencia de una colonia, no podría ser efectuado 
sin la dirección y soporte de los proyectos de inver
sión por parte del Estado Argentino.3

Para el siglo XIX, si bien el rastreo de esa causalidad 
de demanda autónoma local y externase encuentra 
con diversos problemas como datos macroeconómi- 
cos no completos en general, o de reconstrucción no 
precisa, claramente se trataba una actividad productiva 
de base agraria y pecuaria pampeana que recién se 
empieza a consolidarse luego de 1860. La hipótesis 
vincula a la forma extensiva en que se origina el pro
ceso de producción y crecimiento económico, con la 
conformación del propio Estado que media, intercede 
y conforma una política económica independiente de 
Inglaterra, aplicando tecnología agrícola y ganadera 
exitosa en climas templados a lo que se suma el avance 
de los transportes de dicha época.

2-Una segunda hipótesis vinculada a la anterior, abor
da la relación del surgimiento del sistema monetario 
y bancario a partir de la conformación del Estado Na
cional en el último cuarto del siglo XIX. Es el Estado 
con su rol de cobrador de impuestos primero directos 
en un comienzo con la independencia de España, y 
luego de la guerra civil desatada en 1820 indirectos

2 Sin embargo, vis a vis con Australia en igual período, este país 
sí pudo conservar una acum ulación de capital para poder luego 
m ejorar su producto po r habitante y negociar su sustentabilidad 
externa.

3 Betw een 1870 and 1913 Argentina issues accounted for approxi
m ately 8 pe r cent o f  total overseas issues placed in the U K .G oetz- 
m ann & Andrey D. Ukhov, (2005:12)

junto a impuestos aduaneros de manera general. Am
bos tipos de imposición cumplen entonces el rol de 
impulsar una homogeneización de la moneda en todo 
el territorio desde una autoridad de poder estatal, y 
eliminando el conjunto de monedas que atravesaban 
para entonces el territorio nacional.

La generación de una moneda nacional doméstica y 
un sistema bancario y financiero que recién en los ‘30 
del siglo XX culminará en la creación de un banco 
central, dependió fuertemente de dos condiciones: la 
consolidación del Estado Nacional con la redacción de 
la constitución nacional y el fin de las guerras civiles.

Por otra parte, la actitud y posición de la diploma
cia inglesa al comerciar con el país, impulsando la in
dustria del enfriado y congelado, los ferrocarriles, las 
obras portuarias sin interferencia explícita de política 
por sobre la soberanía estatal formal de la argentina, 
cumplió con la otra parte proactiva de la causalidad de 
demanda y sostenibilidad externa de la moneda.

La evidente falta de divisas que se manifestará lue
go como el único freno efectivo al crecimiento y en 
numerosas oportunidades dio lugar a cambios insti
tucionales bruscos que fueron agudizados en el siglo 
XX, se entremezclan con los objetivos buscados por 
la devaluación por parte de los dueños de la tierra y 
exportadores del país.

Es también importante el verificar el carácter no sis
temático de dichas crisis de balanzas de pagos más allá 
del propio crecimiento periférico de la Argentina. Es 
decir, que la falta de un acceso al financiamiento ex
terno no surge exclusivamente de un cálculo ex ante 
de la rentabilidad futura al estilo de una tasa interna 
de retorno sectorial, como suelen pensar economistas 
convencionales, sino de un conjunto complejo y va
riable donde intervienen los cambios en los precios 
internacionales, las modificaciones en las performan
ces comerciales, la emisión de una moneda doméstica 
que necesariamente de tanto en tanto queda “descal
zada” de las divisas y, finalmente de factores exógenos 
de la Argentina vinculados al crecimiento de un m o
tor central como lo fue el mercado inglés.

El intento de paliar el límite impuesto al crecimiento 
derivado de la escasez de divisas con que el país se 
enfrenta repetidamente, se encontrará con el rol ac
tivo del financiamiento inglés tanto en forma de en
deudamiento externo como también en inversiones 
vinculadas a la creación de bancos, infraestructura de 
transporte y producción primaria necesarias para el 
crecimiento de su industria insular.

En general, se observa que el sistema financiero y ban
cario se halla disperso en múltiples interpretaciones 
de los historiadores, que normalmente abonan una
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mirada cuantitativista o metalista exógena, en la for
ma en que se narran los diversos sucesos acaecidos en 
el siglo pasado, con los períodos de inconvertibilidad 
y convertibilidad monetaria. Ford (1966)

Las posiciones teóricas metalistas son las que tradi
cionalmente han dominado la disciplina económica, 
por la que el valor del dinero estaba siempre deter
minado por la escasez de oro o divisa. En este trabajo 
se adoptará la visión cartalista, o definición del valor 
del dinero como creación del Estado, para analizar el 
origen y devenir del sistema monetario argentino. Si 
bien como se anticipó, Inglaterra representa el “m o
tor primero” de la actividad económica en el país, y 
por lo tanto del desarrollo de su sistema monetario, la 
mediación estatal con Inglaterra no puede ser desesti
mada, aunque sí en cambio puesta como subordinada 
al impulso inversor de la potencia extranjera.

SECCIONES

El trabajo comienza con una breve referencia al eje 
teórico de esta discusión monetaria para luego seguir 
con el derrotero inicial desenvuelto en nuestras pam
pas con las guerras civiles y su financiamiento. Para es
tos fines, se partirá de la línea teórica de autores como 
Innes, (1913) e Knapp (1905), Lerner, A, (1947), Wray, 
R. (1998) -com o también Keynes con su Treatise on 
Money -  explican que las monedas son adoptadas de 
manera independiente del material intrínseco del que 
están hechas. Por lo que el valor de la moneda nacio
nal está determinado por el poder del Estado quien 
lo emite e impone. La manera de lograr que una po
blación acepte una determinada moneda, se basa en la 
definición de una unidad de cuenta por parte del Es
tado, el cual impone su uso, haciendo que la población 
pague impuestos en la moneda que emite. El punto de 
diferencia de los países de la región en su origen, con 
los de los estados nación europeos del siglo XVII, es 
que el financiamiento de los estados no solo provenía 
de los impuestos sobre actividad domestica sino sobre 
los flujos de capitales externos desde la aduana.

En una segunda sección, se revisa la situación del 
sistema bancario y monetario fundamentalmente a 
partir de 1820. Luego de Trafalgar (1805), se corta 
la comunicación con el reino de España ante el ais
lamiento oceánico que permite la formación de un 
espacio monetario luego de la declaración de la inde
pendencia. Si bien la fragmentación surgida en 1820 
con la guerra civil dificultará la centralización del po
der y por ende el espacio monetario nacional junto a 
la situación privilegiada del puerto de Buenos Aires.

En ese entonces, la guerra cobra importancia como 
organizadora de la estructura de poder que permi

tió finalmente el control Estatal de la moneda. No 
se trataran aspectos centrales de financiamiento de la 
guerra de independencia, de la disputa entre unitarios 
y federales, los créditos públicos y privados, ni delo 
que sucede con la fractura del bloque mercantil del 
Rio de la Plata hacia 1820 y la guerra civil dado que, 
aunque siendo importante, el centro estará puesto en 
el período posterior a 1880.

En la tercera sección se aborda en el marco de un 
patrón oro-libra, el proceso de organización nacional, 
que permite consolidar el poder del Estado y fundar 
la Argentina con la imposición de la soberanía mo
netaria a partir de 1880 impulsada por el crecimiento 
de los requerimientos de la economía inglesa. En este 
proceso, hacia 1890 con la llamada crisis de la banca 
Baring, comienza alguna reluctancia in nuce de Ingla
terra para continuar con la Argentina como país re
ceptor de sus inversiones después de la primera guerra 
mundial y luego definitivamente en la crisis del ’30.

Finalmente se destaca brevemente el rol del Estado en 
el impulso productivo agroexportador desde finales 
del siglo XIX hasta 1914.

I. DEUDA Y CREACIÓN DE DINERO

“El gobierno -significando en la práctica el Estado- 
en virtud de su poder para crear o destruir moneda 

fiduciaria y su poder para tomar dinero de las personas 
vía impuestos, está en posición para mantener el ritmo 
de gasto de la economía al nivel requerido para com
pletar sus dos grandes responsabilidades, la prevención 
de la depresión, y el mantenimiento del valor de la 
m on edaL ern er, A. (1947:314)

Las diferencias entre el enfoque cartalista y el enfo
que metalista radican esencialmente en la concepción 
sobre el valor del dinero, su origen y función deter
minante. Desde la ortodoxia económica, detrás del 
enfoque metalista, se afirma que el valor del dinero 
se deriva del valor estándar del metal adoptado (co
múnmente, oro o plata). En dicho enfoque, la función 
medio de intercambio es la más importante, antepo
niéndose a la unidad de cuenta, dado que agiliza el 
comercio y permite desarrollar los mercados superan
do las formas antiguas de trueque.

Uno de los puntos centrales del metalismo es la con
cepción sobre la mercancía, la misma es un bien reco
nocido socialmente con su valor vinculado a la escasez. 
El metalismo comienza a flaquear en su aplicación tras 
la salida del patrón oro, dado que este sistema impo
nía una escasez y con ello una valorización de metal, 
en cambio, con el dinero fiduciario el dinero “puede 
tirarse desde helicópteros”-como diría Friedman en
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aquella famosa frase- causando una desvalorización 
del dinero con la inflación resultante. Desde esta óp
tica en conclusión, las políticas monetarias deberían 
abocarse al control de la oferta de dinero.

Además, este enfoque supone la preexistencia del 
mercado, el intercambio como tendencia natural del 
hombre encuentra como facilitador al dinero como 
medio de pago, está última función es la más impor
tante para el metalismo.

Desde la vereda de enfrente, el enfoque cartal, que tie
ne como contribuyentes y defensores a Knapp, Innes, 
Keynes, Minsky, Lerner entre otros, viene a propo
ner una teoría alternativa del dinero. En principio, es 
una visión legalista que no supone la preexistencia del 
mercado, sino que entiende que el Estado y el dinero 
son preexistentes al desarrollo del mercado. El prin
cipal expositor de la teoría estatal del dinero, Knapp 
encuentra absurdo que los metalistas intenten deducir 
el sistema monetario sin la idea de un Estado (Knapp, 
1924), teniendo poco sentido un análisis del dinero 
escindido de una teoría del Estado.

El dinero es concebido de modo inmaterial desliga
do de una mercancía y como creación del Estado, en 
palabras de Abba Lerner “el dinero es una criatura del 
Estado”, en tanto el mismo puede fijarle un precio y 
su valor variará en la medida en como sea su acepta
bilidad social general.

Para el cartalismo el medio de cambio no es la fun
ción más importante del dinero, dado que tampoco 
es el intercambio la forma de sociabilización primaria 
de las comunidades, sino que lo es la deuda. Desde la 
visión ortodoxa metalista, la concepción del dinero es 
vista como mercancía dineraria, en cambio, para los 
cartalistas el dinero es entendido como crédito. Por lo 
anterior dicho, es que es para el cartalismo la unidad 
de cuenta la función esencial del dinero y de la misma 
se deriva el medio de pago especifico.

Entre las causas fundamentales de la mayor importan
cia que alcanza la unidad de cuenta por sobre la fun
ción medio de pago, destaca que la unidad de cuen
ta permite medir las deudas y declara en que medio 
debe ser liquidada. En este sentido, Keynes en sintonía 
con Knapp afirma que “la moneda de cuenta es la 
descripción o denominación, y el dinero es lo que 
responde a la descripción” Keynes (1930:3-4).

En línea con lo anterior desde el cartalismo des
cartan la inmutabilidad de los medios de pago a lo 
largo del proceso histórico, al contrario, encuentran 
que las comunidades han elegido distintos medios de 
pago independientemente de su materialidad. De este 
modo, el Estado decide la unidad de cuenta, nombra 
la “cosa” (Forma material del pago) y anuncia su valor

nominal. En síntesis, las deudas fueron siempre nomi
nales y nunca “metálicas”, por lo que lo fundamental 
sobre el dinero, es que el Estado anuncie una tasa de 
conversión.

La hipótesis central de la teoría cartal es que el Estado 
es quien decide cual será el dinero de cuenta (o uni
dad de cuenta) entendido como la “descripción”, de 
donde se desprende que es lo que se designará como 
dinero (“la cosa”) a través de la decisión de designar 
que es lo que el Estado mismo acepta como dinero 
en el pago de los impuestos. De este modo, no es su
ficiente decir que el dinero es tal por una ley que lo 
establece como moneda de curso legal que establezca 
en que se liquidan los contratos, o con el argumento 
de que es dinero porque es emitido por el Estado, ya 
que ello dejaría afuera tipos de dinero que son parte 
del sistema monetario.

De igual modo que con el dinero cartal (dinero acep
tado por el Estado en sus oficinas recaudadoras de im
puestos) ocurre con los billetes de los bancos privados, 
el dinero bancario no deriva su valor de la converti
bilidad en metales -o  especie- si no que el mismo es 
una garantía firme del banco. Es decir, el banco priva
do está comprometido a aceptar esos mismos billetes 
como forma de pago de las deudas de otros prestata
rios. Por consiguiente, los clientes y el banco forman 
una comunidad privadas de pago. Por lo anterior di
cho, el dinero bancario gana aceptabilidad en el uso 
generalizado de sus billetes dentro de la comunidad 
privada. En concordancia con Minsky, Wray afirma:

“... La moneda bancaria tiene valor (nominal),preci
samente porque puede utilizarse para eliminar deudas 
con los bancos; es, por así decirlo, aceptada en “las ofi
cinas de pago de los bancos...” Wray, 103.

Por su parte, Knapp plantea tres categorías para clasifi
car los pagos que incluye el Estado. Las tres categorías 
son los pagos epicéntricos, apocéntricos y paracén- 
tricos. Los primeros son aquellos pagos que el Estado 
recibe como recaudador, los segundos son aquellos 
pagos que se realizan desde el Estado, y la tercera ca
tegoría refiere a los pagos entre particulares. A su vez, 
presenta la clasificación entre dinero definitivo y di
nero convertible, como a partir del nombre se intuye, 
el dinero definitivo es aquel con el cual el pagador 
ya no tienen ninguna obligación y el recaudador no 
tiene derechos contra el pagador, el negocio se cierra. 
Dentro del dinero definitivo que es el que el Estado 
se compromete a aceptar en los pagos epicéntricos, 
está el dinero valuta como componente, que es básica
mente el pago en dinero definitivo que se hace desde 
el Estado (apocéntrico).
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Otro punto interesante es que desde la teoría estatal del 
dinero, se reconoce que los billetes bancarios pueden 
ser dinero cartal en tanto el Estado anuncie que recibirá 
pagos epicéntricos en dichos billetes. También puede 
ocurrir que el Estado realice pagos apocéntricos en 
pagarés del Estado, y estén dispuestos a aceptar dichos 
pagarés en los pagos epicéntricos, dado que no es di
nero definitivo sino convertible, esos billetes se vuelven 
accesorios y se mejora la situación del banco.

Dinero endógeno y Enfoque Cartalista

El dinero endógeno alcanza su mayor desarrollo con 
los poskeynesianos, sin embargo, ya hay menciones 
acerca de la naturaleza endógena de la creación de la 
oferta de dinero en el mismo Marx como también en 
la Escuela Bancaria en el siglo XIX.

Por otra parte, el enfoque metalista es congruente con 
el enfoque de dinero exógeno. Al mismo tiempo, los 
presupuestos de dicho enfoque son compartidos por 
la teoría cuantitativa del dinero, entre ellos destacan: 
stock de dinero proporcional al nivel de precios, cau
salidad que va desde el dinero a los precios y el dinero 
neutral en el largo plazo.

Una de las implicancias cruciales de este enfoque es 
sobre el valor del dinero. En un sistema de dinero mer
cancía, la escasez es determinante en los movimientos 
de las valuaciones del metal designado como estándar 
objetivo, en consecuencia, para obtener un valor estable 
o evitar una depreciación del dinero sería vital contro
lar la cantidad de dinero. Las implicancias no son distin
tas para el caso del dinero administrado “degenerado” 
a la Keynes, es decir, cuando el dinero emitido es res
paldado al cien por cien del metal estándar designado.

En líneas generales, el dinero exógeno afirma que el 
banco central puede controlar directamente la canti
dad de dinero y la demanda del mismo es regulada por 
una tasa de interés endógena. En concordancia con su 
diagnóstico, los principales postulados de este enfoque 
en materia de política económica son: para proteger y 
estabilizar el valor del dinero debe controlarse y limi
tarse el stock del dinero, los presupuestos equilibrados 
son consecuencia de lo anterior. Asimismo, deben evi
tarse los déficits fiscales, ya que en situación de pleno 
empleo (supuesto del que en general el enfoque par
te) son inflacionarios, entre otros postulados.

Desde las visiones de Rochon y Vernengo (2003) el 
cartalismo es distinto del enfoque de dinero endóge
no, ya que encuentran que en sus formulaciones, el 
dinero del Estado es exógeno y el dinero del crédito 
es una forma de aumento del dinero inicial, en otras 
palabras, como una potenciación. Se cree que la dife

rencia entre los poskeynesianos del dinero endógeno 
y los cartalistas es el orden en que aparecen los argu
mentos verticalistas (dinero exógeno) y horizontalis- 
tas (dinero endógeno). Para los cartalistas el dinero es 
principalmente de naturaleza verticalista y el banco 
privado juega un papel secundario. Mientras que para 
los poskeynesianos es al revés, el dinero de crédito tie
ne prioridad y es la fuerza primaria de creación de 
dinero (Rochón&Vernengo, 2003, p.61).

En palabras de los autores concluyen:

“. . . argumentamos que la visión de los cartalistas 
apoya la noción de que el Estado es el proveedor mo- 
nopólico de dinero y que se inyecta directamente en 
el sistema de política fiscal cuando el público vende 
bienes, servicios y activos al Estado. . . ” (ibid, p.60).

Para Rochón y Vernengo el cartalismo tiene un enfo
que exógeno del dinero con un sector bancario como 
actor secundario. Sin embargo, desde el cartalismo se 
afirma que lo importante observar es que si la oferta 
de dinero responde a la demanda de dinero, de ser así, 
esto significa que la cantidad de dinero no es exó- 
gena, en el sentido de estar determinada por políti
cas monetarias (como control del banco central de 
las reservas bancarias) o por la cantidad de reserva de 
metal precioso (como sucede en el sistema de moneda 
mercancía o moneda administrada).

El enfoque del dinero endógeno parte de dos precep
tos básicos: a) La oferta de la moneda se amplia para 
satisfacer la demanda y b) el Banco central no tiene 
control directo sobre la cantidad de dinero.

De este modo, la teoría afirma que el Estado puede 
definir la moneda pero no controla la cantidad de la 
misma circulando. En este sentido, puede controlar su 
emisión inicial de dinero, pero mediante una política 
fiscal (compras por parte del Estado) y no mediante la 
política monetaria. Esta última más bien puede afectar 
la oferta de dinero por medio de la definición de ta
sas de interés de corto plazo. Cabe destacar, parte del 
dinero total en la economía es absorbido por medio 
de los impuestos mientras que otra buena parte queda 
como reservas excedentarias de los bancos privados.

Una de las principales implicancias de este modo de 
entender el dinero es la concepción sobre el uso de los 
bonos con respecto a la ortodoxia económica. Mien
tras que para los segundos la emisión de bonos es una 
forma mediante la cual los gobiernos pueden finan
ciar sus gastos, para el enfoque heterodoxo la emisión 
de bonos es un instrumento a través del cual puede 
ajustar la liquidez del público, por ejemplo, absorbien
do las reservas excedentarias de los bancos privados 
aunque también funciona ofreciendo activos alterna
tivos para afectar la tasa de interés.
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Para entender la relación del dinero estatal con los 
bancos privados, en esencia, se entiende que la deman
da privada del dinero estatal como activo apreciado se 
debe al hecho de que los impuestos requieren pagarse 
en dicho dinero (Minsky, 1986, 231). Además, existe 
otro motivo importante por el cual el pasivo estatal 
es fuertemente demandado y se debe a que el mismo 
se encuentra en la parte superior de la “pirámide del 
dinero” minskiana configurando así un activo líquido 
que los bancos privados desean tener en sus balances.

La teoría cartal no descarta, sin embargo, la posibilidad 
de que el dinero pueda ser originado en una auto
ridad distinta del Estado. El dinero impuesto como 
unidad de cuenta generalizada que sirve como patrón 
para medir obligaciones puede ser un billete bancario 
que el Estado en segunda instancia puede designarla 
como forma en que se paguen los impuestos, aunque 
su generalización se dé en la comunidad privada de 
pagos.

Así como se hizo hincapié sobre la fortaleza del dine
ro estatal, también tiene debilidades. En ese sentido, 
puede ocurrir que en situaciones de debilidad institu
cional o pérdida de legitimidad, momentos en que el 
Estado pierde efectividad y capacidad para imponer y 
hacer cumplir las obligaciones tributarias, que se use 
dinero extranjero en las transacciones privadas. Al res
pecto Lerner, afirma que “la moneda extranjera solo 
pueden ser usadas extensamente cuando la moneda 
normal y la economía en general se encuentran en 
situación de caos” (Lerner, 1947, p.313).

II-LA M ONEDA Y LA BANCA EN EL 
SIGLO X IX

“. l o s  argentinos alteran su moneda casi tan a me
nudo como cambian de presidentes.. .Ningún pueblo 
del mundo tiene un interés tan penetrante en los ex
perimentos monetarios, como el argentino”. Lawson, 
W R . (1899)

1-Anarquía monetaria desde 1820 hasta 1881

Luego de la breve batalla de Cepeda en 1820 hasta el 
fin de los conflictos internos en 1880, en todo lo que 
hoy es el territorio argentino se vivió una sucesión de 
guerras y enfrentamientos civiles que imposibilitaban 
la unificación monetaria y que por lo tanto coexistie
ran y circularan diferentes denominaciones dinerarias 
para las diversas autonomías provinciales (trece pro
vincias autónomas). Durante todo el período poste
rior al comienzo de la guerra civil que comienza en 
1820, y hasta la sanción de la ley 1.130 del 4 de no

viembre de 1881, la situación conflictiva entre adua
nas internas hacia muy difícil que la economía tuviera 
una moneda unificada como tampoco políticas m o
netarias centrales.

Los fuertes gastos que ya venían de la colonia en man
tener un aparato militar que consumía gran parte del 
presupuesto en salarios, fue heredado y con los suce
sivos enfrentamientos, los recursos fueron obtenidos 
primero con tributos forzados a la población local en 
el caso de Buenos Aires, y posteriormente por los in
gresos de la Aduana. Halperin Dongui (2005).

Metalismo vs Cartalismo en la interpretación teórica mo
netaria

La visión predominante del sistema monetario que 
existe del siglo XIX en la Argentina se basa para la 
amplia mayoría de historiadores que han trabajado el 
tema, en la actividad estatal en pos de la emisión y 
control de la cantidad de dinero circulante, es decir 
desde un enfoque cuantitativista exógeno. Para este 
tema autores que han trabajado en profundidad la 
conformación y evolución del sistema bancario y los 
regímenes monetarios, como el caso de Jiménez, R. 
(1976); o Cuccorese, H. (1958) en punto a conver
sión de la moneda para el período (1861-1867) o el 
propio Halperin Donghi (2005) en relación con el 
financiamiento de la guerra civil post virreinato. En 
estos enfoques simplemente se relata la evolución del 
sistema monetario y bancario, en base a la observa
ción del nivel de emisión de papel moneda para dis
tintos períodos en base a una relación directa con el 
sistema patrón oro o plata dominante mundialmente. 
Al respecto y como afirma Ford: “Puede asegurarse 
que cualquier argumento basado en el simple enfo
que de la “teoría cuantitativa” debe ser tratado con 
extremo cuidado, pues ignora factores tales como, por 
ejemplo, la productividad, las innovaciones, el creci
miento vegetativo, la extensión de las zonas de oferta, 
el desarrollo de los sustitutos de dinero (por ejemplo, 
cheques), todos los cuales deben ser tenidos en cuenta 
al determinar los precios” (Ford, 1966:59).Se puede 
agregar que más que “extremo cuidado”, conviene 
desechar dicho enfoque en tanto que llevan a confun
dir la identidad con la igualdad de Say, donde convi
ven con supuestos de producto dado o no y velocidad 
constante del dinero para la ecuación cuantitativa del 
dinero. Smith, M (1996)

Abonando la hipótesis cartalista, en los procesos de 
desarrollo de los países centrales, el recurso del Estado 
de emisión monetaria doméstica con aplicación de 
impuestos tuvo como fin el solventar guerras, finan
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ciar campañas militares y otros temas de inversiones 
estratégicas. En efecto, se llegó a generar bancos cen
trales que, a diferencia de la prédica conservadora ac
tual, no tuvieron ninguna independencia del gobier
no actuante, sino que al revés fueron financiadores del 
Estado en todas sus políticas. El propio crecimiento 
del producto a partir de la acción estatal de impulsar 
la demanda da por tierra la visión metalista de desva
lorización de la moneda por su “emisión” . (Ver Grá
ficos 1 y 2)Ejemplos como los del banco central de 
Inglaterra pueden aclarar el punto sobre los grados de 
libertad de un Estado en tomar deuda con denomina
ción en la moneda que imprime:

“Los crecientes conflictos bélicos de los estados moder
nos después de la Paz de Westfalia en 1648 crearon 
la necesidad de nuevas formas de financiamiento, y los 
bancos centrales fueron una innovación en ese ámbito. 
Los bancos centrales fueron esenciales en el financia- 
miento de la deuda pública y en el nacimiento de los 
mercados financieros, que no podrían existir sin un 
activo de riesgo cero garantizado por el estado. En el 
caso ingles la deuda pública como proporción del pro
ducto durante las Guerras Napoleónicas llegó a más 
de 250  por ciento del producto nacional. Durante este 
período, de 1797 a 1821, la convertibilidad al oro fue  
suspendida y los billetes del Banco de Inglaterra cir
cularon como papel moneda de curso forzado (fiat)”. 
Vernengo, M. (2014:76-9)

Es decir que, hasta el comienzo del siglo XIX, el ban
co central de Inglaterra no solo fue una “gran máqui
na propulsora” Smith (1776:318-320) sino que es el 
engranaje necesario de la hegemonía que Inglaterra 
construyó en el siglo XIX. Dinero fiduciario banca- 
do con una gran deuda pública que su banco central 
creaba y mantenía para financiar déficits fiscales ele
vados.

Luego de finalizadas las guerras napoleónicas, Ingla
terra pudo generar un sistema de dinero mundial ba
sado en la libra-oro que obligó a los gobiernos de la 
periferia a resguardar el valor de las monedas propias. 
Por lo que las visiones en Inglaterra hacia su segun
da revolución industrial respecto del rol activo de su 
banco central eran esenciales para la conformación y 
desarrollo de los grandes conglomerados económicos, 
y también para el establecimiento de la nueva división 
internacional del trabajo con la periferia. Pero claro 
está que el camino de creación de un banco central 
para países de la periferia, puede ser un camino largo 
y lleno de inconvenientes de todo tipo.

Londres antes de 1914 representó durante más de un 
siglo el único centro financiero mundial verdadero, 
“cuyo “producto principal”, las letras sobre Londres, 
aparecían como un medio de pago de carácter funda
mental en el plano mundial” . Ford (1962:49).

Gráfico 1
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Ferreres, 2010. C irculante es suma de billetes en  manos del público y en bancos
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Gráfico 2
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Fuente: Ferreres, 2010.

En esas condiciones de dominio mundial de la libra, 
era difícil que algún déficit de Gran Bretaña con los 
territorios donde el área de acción de la moneda in
glesa servía, implicara una pérdida de oro. Muchos 
otros bancos del mundo aumentaban gustosos sus te
nencias de oro-libra en Londres.

2-Evolución de los bancos en el siglo XIX.

Los reiterados intentos de implementar un sistema 
bancario desde 1820 se chocó con la guerra civil 
abierta a partir de la influencia del comercio exterior 
vía el puerto de Buenos Aires y los tironeos fiscales y 
comerciales entre productores del interior y el lito
ral con la Aduana de Buenos Aires. Se tardarían unos 
cuarenta años más para que alguna facción pudiese 
vencer a la otra y unifique el poder estatal sobre el 
territorio que finalmente conformaría la Argentina.

Las características de dichos bancos iniciales alternaron 
entre una mezcla de capitales privados y públicos, pero 
en general en condiciones donde la convertibilidad 
con el patrón oro duraba poco. Normalmente suce
dían las quiebras y la mayor parte del tiempo la mone
da fue inconvertible respecto al patrón internacional.

La estructura bancaria se dividía entre bancos extran
jeros y nacionales (privados o estatales). Los primeros

con sus preocupaciones vinculadas al comercio in
ternacional y los segundos centrados en los negocios 
locales. Al no existir un banco central ni mercado mo
netario local, estos últimos bancos estaban forzados a 
tener grandes reservas en efectivo. La tabla 1 muestra 
la sucesión de bancos que fueron creados entre 1820 
y 1880 en base a la necesidad en ocasiones de finan
ciar guerras y en otras oportunidades las actividades 
comerciales.

En 1822 se crea el primer Banco de Buenos Aires o 
Banco de descuentos con el monopolio legal de acti
vidad bancaria, debido al faltante de medios de pago 
ante un auge del comercio.4 El banco baja la tasa de 
interés a la mitad al prestar al 9 y 10%. La mayoría de 
accionistas del banco eran ingleses, y si bien era una 
institución privada, tenía actividades que permitían 
ejercer una acción hipotecaria sobre los deudores lo 
que le daba la afectación para cumplir un servicio pú
blico. Con la guerra civil, en las provincias donde no 
circulaban los billetes del Banco, estaban obligabas a 
un continuo drenaje de metálico y muy rápidamente 
sus billetes eran inconvertibles en oro.

4  E n línea con el cartalismo otra vez, se generaliza ese año el pago 
con unos discos de hojalata, llamadas “contraseñas” con las inicia
les de los almaceneros que los entregaban.

0
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Tabla 1

A ñ o s B an c o s C a ra c te r ís t ic a s

1818-1821 Caja N acional de Fondos

1822- Banco de B uenos Aires, de descuentos Entidad  privada, com ercial con posib ilidad  de em ision  y accion h ipotecaria

1826-1836 Banco N acional Inconversion  de 1826 y  nace el "peso m oneda  corrien te".

1836 Casa de la  M oneda E m ision  de billetes

1854-1863 B anco y Casa de la M oneda de la  pcia de BsAs

1854 Banco de la C onfederac ion del resto  de 13 pcias

1863 Banco de la Provincia R ed e n o m in ac io n  de Banco de Casa y de la M oneda.

1867-1876 O ficina de C am bio  del bco P rovincia al cierre de la  oficina se suspende la conversion

1871 Banco H ipo tecario  de la Pcia Separacion funcional hipotecaria  del banco de la  provincia.

1872 Banco N acional aporte en  titu los pub.

1885 Banco h ipo tecario  N acional Prestam os a 30 años con am ortizaciones periodicas y escalonadas. 6% in teres

1890 Caja de C onversion Sustituto em isor sin funciones bancarias.

1891 L iquidacion de bancos N acional y Provincia

1891 Banco de la  N acion Banco privado con dos tercios de ciudadanos argentinos.

Fuente: Jim énez, R . (1976)

A partir de 1826 se decreta la inconversión de los bi
lletes emitidos por el banco de Buenos Aires. Surge el 
“peso moneda corriente” donde se puede depreciar y 
no cotiza a la par con el peso plata (17 a 1 con la onza 
de oro). Ese mismo año se crea el Banco Nacional al 
cual se incorpora con su activo y su pasivo el banco 
de Buenos Aires. En el contexto de una guerra con el 
Brasil que continuaba, era necesario el financiamiento 
y por lo tanto no respetar los criterios cuantitativos. 
Luego de diez años iba a quedar en claro que el obje
tivo de dotar al país de un banco nacional no se había 
cumplido, puesto que los billetes del Banco Nacio
nal no se pudieron imponer en el interior. Jiménez 
(1976:27)

En mayo de 1836 Rosas disuelve este banco y se crea 
una junta de administración de los billetes en circula
ción. Luego de la quiebra del Banco Nacional, dejaron 
de existir los servicios bancarios fuera de los que ofre
cían las casas mercantiles. Ese vacío no era cubierto por 
la Casa de la Moneda que, emitía dinero pero no pres
taba ni descontaba documentos, ni recibía depósitos.

Ya con Rosas depuesto, en 1854 se crea el banco de la 
confederación que venía a establecer un faltante para 
las trece provincias restantes respecto a un banco que 
funcionara como fuente de créditos y depósitos como 
también las de contaduría y tesorería de la Nación. 
Sin embargo, el gobierno de la confederación lo cerró 
ese mismo año.

También ese año se le adjudica el nombre de Banco y 
Casa de Moneda a la Casa de Moneda, que será cam
biada en 1863 por el nombre de Banco de la Provin
cia. El cambio fundamental es que ya no será mixto 
sino exclusivamente banco estatal.

Eran momentos donde actores privados incursiona- 
ban cubriendo esas faltas desde el Estado. Por ej. en 
1858 el Banco Mauá, brasileño, se instaló en ciudad de

Buenos Aires e instaló en todo el país sucursales, in- 
virtiendo en bienes raíces y en empresas industriales, 
haciendo préstamos a corto plazo con garantía. (Ferns, 
1979:358). Pero tampoco prosperó en sus objetivos 
de acuñación de monedas de oro según su estatuto, y 
cerró en octubre de 1860. Jiménez (1976:29)

En 1862 se instala en el país el Banco de Londres y 
Rio de la Plata, en 1871 se crea el Banco de Cuyo y 
en 1872 el Banco de Italia.

En 1863 se promueve el proyecto de creación de 
Banca Libre, similar al sistema que funcionaba en EE. 
UU., en tanto que en el interior solo circulaba mo
neda metálica.

En 1867 se crea la Oficina de Cambio del Banco de la 
Provincia que funcionó como una caja de conversión. 
Mientras que a comienzos de los ‘60 las exportaciones 
estaban en aumento, para evitar la apreciación del valor 
de los billetes, que perjudicaba a hacendados exporta
dores cuyos productos se medían en valor oro, la ofici
na permitía evitar dicha apreciación por la llegada de 
oro. Es claro que con la recesión que aparece en 1876 
por la depresión mundial, la conversión billete-metáli
co no puede continuarse y se cierra dicha oficina.

En 1871, el gobierno de la pcia. de Buenos Aires fun
da el Banco Hipotecario Provincial, por el cual se 
prestaba dinero a partir del otorgamiento de cédulas5, 
las cuales tenían una tasa de interés y vencimientos 
comunes. Estas se podían asegurar con bienes raíces 
tanto de campo como de la ciudad. En 1877 se crea 
la Casa de Moneda para garantizar el funcionamiento 
del sistema patrón metálico que se quería imponer.

5 Bonos de los bancos hipotecarios. Los bancos no  prestaban di
nero, sino que después de su tasación hipotecaria em itían las cedu- 
las que luego el prestatario vendía en el m ercado abierto.
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La estructura bancaria desde 1880 estaba dividida en 
bancos extranjeros (casa matriz en Europa) y nacio
nales, privados o estatales. Y en tanto que Londres 
era el centro del mercado monetario mundial, a estos 
bancos extranjeros les preocupaban los sucesos euro
peos puesto que afectaban las políticas externas de las 
potencias y por lo tanto el comercio exterior de la 
Argentina y sus políticas externas. Mientras que los 
bancos locales se ocupaban centralmente de los nego
cios domésticos de la Argentina.

Después de su creación el Banco Nación fue cre
ciendo en su importancia y volumen de depósitos en 
comparación con el sistema bancario total: del 28% 
al 50% entre 1908 y 1914. Ford, (1966:172) Aparen
temente dicho banco ocupó una posición similar a la 
de la banca de Inglaterra a comienzos del siglo XIX, 
dado que dominaban el mercado monetario buscan
do suavizar las fluctuaciones temporarias en el merca
do de cambios y competían contra los demás bancos. 
Para ejercer movimientos anti cíclicos conservaba di
visas en mayor medida a sus obligaciones en peso oro 
de los depósitos. Ibídem, (1966:177-8)

Luego de 1909 también intentó compensar años ma
los y buenos de exportaciones con fondos propios, 
pero aunque aportó una medida de seguridad para el 
resto de los bancos, no puede considerárselo un Ban
co Central. Esto se debe a que el sistema bancario 
ya se encontraba bastante descentralizado y que los 
bancos privados cuidaban de sus propias reservas en 
momentos de faltante.

A la luz de lo visto, y con una peculiar y concentrada 
estructura productiva, el sistema bancario argentino 
en el siglo XIX fue anárquico y no tenía un control 
fuerte central que limitara y suavizara los vaivenes de 
los flujos internacionales.

3-Em isión de papel m oneda con y sin 
conversión.

La invariante de explicaciones monetaristas por parte 
de investigadores e historiadores impulsa a este reco
rrido histórico para analizar los argumentos vertidos 
en el siglo XIX que no difieren mucho de los que 
pueden escucharse actualmente sobre las políticas 
monetarias. Mucho antes que el marginalismo surgie
ra hacia 1870, como ya hemos visto, la interpretación 
está dada por dos corrientes interpretativas: la meta
lista y la cartalista.

Ya en ese entonces en medio de un mundo con pa
trón oro, el papel moneda depreciado (prima de oro 
alta) que tanto horrorizaba a los europeos de la época, 
era visto por terratenientes y exportadores, que for
maban el grupo político dominante, como una for

ma de transferencia de ingresos en detrimento de los 
asalariados en general y también muchas veces para 
licuar deudas hipotecarias fijas en pesos papel. Ford 
(1966:158).

El 17 de septiembre de 1861 las fuerzas porteñas ven
cen a Urquiza y el ejército nacional en Pavón. Mitre 
asume la organización nacional y su política mone
taria. A partir de allí y como se vio en el capítulo 1, 
Buenos Aires introduce el papel moneda en Rosario 
y el interior y es a partir de allí donde la doctrina 
metalista encuentra adláteres para la explicación de fe
nómenos inflacionarios. En efecto, hasta 1867 se busca 
un proceso de convertibilidad del papel moneda. Pri
mero un intento en 1863 que quedó frustrado al no 
haber acuerdo entre las fuerzas políticas en tomar un 
empréstito externo en “respaldo” de la emisión nece
saria, dado que dicho empréstito comprometería las 
finanzas futuras y ante su peligrosidad quedaba ratifi
cada su exclusión como vía de conversión del circu
lante a moneda dura Cuccorese (1958:94-6).

Luego en 1864 promueve una ley de conversión de la 
moneda, que al final no logra cumplirse por las nece
sidades de fondos extra para la guerra con el Paraguay. 
Si bien siempre finalmente y en todas partes ante la 
guerra se olvidan los prejuicios metalistas o moneta- 
ristas de la moneda sana, en efecto, los debates que se 
planteaban al respecto muestran dentro de las posicio
nes liberales una falta de realismo respecto a la tarea 
del poder del Estado. Cuccorese describe los debates 
parlamentarios de la época y no deja de sorprender 
cierto principismo metalista de su parte referido a una 
regla cuantitativa que lejos de estar probada en su cau
salidad, sus supuestos de pleno empleo simplemente 
no son parte de la normalidad del capitalismo desde 
su origen.

En suma, la guerra del Paraguay echa por la borda 
la idea de conversión firmada por ley un año antes 
en 1864. Posteriormente en 1866 vuelven las que
jas sobre la mencionada ley que obligaba a la quema 
de 100 millones de pesos, que podían ser usados para 
financiar la guerra con el Paraguay. Y la realidad do
méstica, se muestra para esos años con abundancia de 
metálico y sin moneda papel, lo que termina trabando 
el comercio.

Generalmente cuando la búsqueda de convertibilidad 
se encontraba con faltante de empréstitos de mone
da dura y /o  la caída de recaudación impositiva, junto 
con una necesidad imperiosa de gastos de Estado por 
una guerra, fue la venta de tierras públicas siempre el 
camino elegido para cubrirlos.

19



Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

Tabla 2

A ños Leyes y  D ecre to s T e m a P res id e n c ia

1863 Curso legal de monedas extranjeras D efinen equivalencias Mitre
1875 Ley monetaria 733 bimetalista Crean nuevas unidades monetarias y definen equivalencias Avellaneda
1879 Ley 974 N ueva definicion legal de unidad monetaria. Uso de "pesos papel" Avellaneda
1881 Ley 1130 Bimetalismo y curso legal de las mismas. Se elim inan monedas foraneas Roca
1883 Ley 1354 Elim inacion de circulacion de monedas de plata Roca
1884 D ecreto de conversion Conversion a la par de billetes con oro Roca
1885 D ecreto de inconversion del papel Roca
1887 Ley de bancos garantidos Em ision garantida con fondos publicos de sociedades. Regulacion Juarez Celm an
1899 Ley 3871 de Conversion Establece fondo de conversion. Roca

Fuente: Jim énez, (1976)

Tabla 3

A ñ o s sa lar ios (p a p e l)  P rim a  d e  O ro  P recios d e  ex p o rta c ió n  (papel)

1886 100 100 100
1890 125 181 165
1892 138 239 232
1894 146 257 209
1896 161 213 204

Fuente: Ford, (1966:159) Salarios son un  prom edio de 69 ocupaciones urbanas en su mayoría.

Dicho camino terminaba con el desalojo de enfiteutas 
morosos en el pago del canon que eran reemplazados 
por otros que se hacen cargo de las deudas en un 90% 
pero pagando con créditos contra el fisco, haciendo 
finalmente exiguo el resultado de ventas de tierras en 
pos de la obtención de recursos. Halperin Dongui 
(2005:195-6)

Por lo tanto, finalmente se terminaba imponiendo la 
necesidad del financiamiento de la guerra y el papel 
moneda. Se quejaba contra la realidad Cuccorese: 
“son contados los que frente a un problema econó
mico actúan siempre de acuerdo a los principios cien
tíficos, preconizados por la teoría o la doctrina. Los 
más proceden derechamente de acuerdo al instante 
del hecho” . Cuccorese (1958:143)

La salida en 1867 ante las opciones de emitir moneda 
inconvertible, emitir notas metálicas o papel mone
da garantido y convertible, se opta por esta última en 
enero de 1867. Se crea la Oficina de Cambio y se 
abandona la Ley de Conversión de 1864 (ver tabla 2).

Las leyes y decretos emitidos fueron a lo largo del 
siglo dirigidos para intentar solucionar el problema 
del circulante metálico extranjero y múltiple por una 
existencia de moneda metálica propia y estable6. En

6 La acuñación de plata finalizó hacia 1884 cuyas m onedas de 
plata fueron exportadas. E n 1896 se term inó  la acuñación de oro, 
cuyas m onedas dejaron de circular del m ismo m odo que en 1881. 
Las razones obvias fueron la exportación del contenido de las m is
mas.

los últimos 20 años del siglo XIX se continuaron las 
medidas para intentar corregir la anarquía moneta
ria nacional, aunque sin poder estabilizar el funcio
namiento de la caja de conversión hasta 1902, donde 
el sistema comienza a afirmarse con balanzas de pago 
superavitarias: Prebisch (1922)

En realidad, sin un banco central, la emisión de papel 
moneda en relación con la prima de oro, equivalía a 
una devaluación y en ese sentido todos los capitalistas, 
hacendados o industriales obtienen ventajas al reducir 
los salarios reales en divisas. Los terratenientes licua
ban sus deudas fijas en papel moneda y los precios de 
exportación al estar fijos mundialmente en oro, y con 
una prima de oro aumentando (depreciación) aumen
taban en términos de peso papel. Ver tabla 3.

Es decir que el proceso de creación y posterior creci
miento de un mercado doméstico, se veía severamen
te limitado por el estancamiento salarial como forma 
de impulsar el multiplicador del ingreso, que de esta 
manera no permitía el crecimiento de la inversión 
local por razones estrictamente domésticas. Es claro 
como ya se dijo sobre el proceso de inversiones exter
nas, el carácter exógeno de las mismas, vinculado a las 
demandas de la industria inglesa por lo que, si existía 
para la época un acelerador de la inversión que fun
cionaba en esta relación económica internacional era 
el británico. Por lo visto, el sistema bancario argenti
no era dominado por los bancos locales mientras que 
los bancos extranjeros no poseían tampoco la mayor 
parte del oro ni las reservas de divisas de la Argentina.
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III-CONSOLIDACIÓN DEL ESTADO  
ARGENTINO Y ÉXITO AGRO GANADERO  
PRODUCTOR

“La conclusión principal que surge de un examen de 
la política del gobierno respecto de la agricultura es 
que la Argentina, como Nación, no se preocupó por 
la situación del campo o de los chacareros. La riqueza 
que el cultivo del trigo había dado al país era aceptada 
de la misma manera como se había recibido el ganado 
salvaje o el rico suelo: como un factor de la economía 
que no necesitaba ni merecía atención oficial”. Scobie, 
(1968:191)

1-La actividad económ ica real de Inglaterra 
mediada por el Estado argentino

Sin duda a partir de 1880 se produce el afianzamiento 
del Estado argentino habiendo superado la situación 
de hostilidades en el territorio y que ya antes en 1853 
se plasma en una constitución nacional. Muchos de 
los conflictos suscitados anteriormente fueron decan
tando hacia el fin de la guerra entre la Confederación 
y Buenos Aires. La caída de Rosas significó un fuerte

pesimismo para los representantes ingleses respecto al 
objetivo de recuperar la deuda atrasada desde el prés
tamo inicial de 1824 que, como ya se vio, nunca se 
destinó a los fines previstos. Sin embargo, luego de 
la decisión de Urquiza en pagar la deuda tomada en 
tiempos de Rivadavia y más aún después de la derro
ta en Pavón en 1861 a manos de Mitre, la “lluvia de 
inversiones” inglesas comenzó de la mano dela exten
sión del ferrocarril y de la tecnología del frio para el 
tratamiento de las carnes. (Ferns (1979); Vitelli (1999)

Medido en libras el capital de Gran Bretaña en la Ar
gentina creció muy fuerte en dos períodos: de 1865
1874 y los últimos 5 años de la década del ’80 como 
se ve en tabla 4.

Las inversiones de capital y aumento del comercio no 
fueron mermados ante el surgimiento de una gue
rra diferente a las anteriores: la guerra del Paraguay 
(1964-1970). Esta no afectó el clima de negocios de 
Buenos Aires aun durando cinco años. A partir de 
1862 se promulga una ley que otorgaba una serie de 
garantías y estímulos para la formación de empresas 
extranjeras y se acordaban las condiciones de las con
cesiones ferroviarias.

Tabla 4

A ñ o s T asa  d e  C r e c im ie n to  anual

1857-1865 9.5%
1865-1874 17.6%
1874-1885 6.4%
1885-1890 30.8%
1890-1900 0.8%
1900-1910 4.4%

Fuente: Ferns, (1979:490-1)

Tabla 5 Año 1875

T ip o  de 
In v e rs ió n

C an tid ad  
in v e rtid a  

m illo n es de 
lib ras

P ro p o rc ió n

%

Prestamos al 12.9 56.2
gobierno

FFCC 6.61 25.6
Bancos 1.6 6.4

Tranvías 0.8 3.2
Saladeros 0.53 2.3

Minas 0.2 0.8
Obras de Gas 0.2 0.8

Telégrafos 0.15 0.6
Total 23.1 100

Fuente: Ferns, (1979:329)

21



Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

Gráfico 3
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Fuente: Ferreres, (2010)

Por ejemplo, la ley sancionada por Mitre otorgaba la 
tierra suficiente para la construcción de las líneas fe
rroviarias, estaciones y depósitos para unir Córdoba 
con Rosario.7

La primera fase de inversión de capitales se extendió 
desde 1862 a 1875, que debido a la depresión eco
nómica se detuvo hacia 1876. Ferns (1979:329) Con 
un total de veintitrés millones de libras invertidas en 
tierras y empresas de comercio de materias primas y 
manufacturas, Mulhall, (1878:529) y con una distri
bución sectorial aproximada, como se muestra en la 
tabla 5 para 1875

La importancia del Estado en la dirección y asegura
miento del proceso de asignación de fondos interna
cionales para el desarrollo de la economía se plasmó 
en su responsabilidad sobre el capital y los intereses 
de los préstamos en más del 55% de las inversiones 
realizadas. Es decir que el Estado mediaba con su ac
cionar recaudando impuestos y transfiriendo a los in
versores privados los recursos según sus propios ob
jetivos y políticas. De los datos de Ferreres tomados 
de diversas fuentes, se observa que el déficit fiscal es 
una constante y que, en algunos períodos de mayor 
crecimiento, ese déficit aumentaba mucho, viniendo a 
dar un mentís sobre la visión ideológica liberal actual

7 Además de exenciones de impuestos amplias y garantías contra 
la congelación de los precios de hasta el 15% sobre el capital. Ferns
(1979:327-8)

sobre aquella época de crecimiento agroexportador. 
(Gráficos 3 y 4)

Una vez que la decisión de otorgar el préstamo a la 
Argentina por parte de las casas inversoras de Inglate
rra estaba tomada, su uso era de entera responsabilidad 
del Estado argentino. Por eso el caso fue que hasta 
1866 gran parte de estos empréstitos se aplicaban a 
fines militares y no productivos. Al terminar la guerra 
con el Paraguay cambiaron estos usos: en la década del 
’70 el empréstito de 6 millones de libras fue dedicado 
a la construcción de ferrocarriles en Tucumán y Rio 
Cuarto y de obras portuarias de Bs As y Rosario.

Desde el sector privado, el mayor interesado en la 
inversión en ferrocarriles era el sector terrateniente 
dado que apreciaba las tierras, y permitía estimular la 
producción primaria en cada lugar donde éste llegaba. 
Así fue el caso de los granos y productos regionales 
como el azúcar en Tucumán o de madera en Misiones, 
que en la década del ’70 aumentaron mucho. Los in
versores ingleses en ferrocarriles invertían en deben
tures y en bonos hipotecarios, mientras que el 60% 
de las nuevas inversiones se hicieron en títulos con 
interés fijo. Ford, (1966:cap.6)

Durante este período se formaron 6 compañías ferro
viarias británicas, cuyas oficinas estaban en Inglaterra 
y cuyo capital era suscripto allí. Dos de ellas, el central 
Argentino y el Gran Sur tuvieron una finalidad de 
generación de nuevos usuarios al ser su trazado por 
poblaciones que potencialmente podían utilizar su
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servicio para potenciar la oferta exportable. Este últi
mo tren inaugurado en 1866 tuvo el rasgo de ser pre
dominantemente inglés Ferns (1979:343). La deman
da de servicios encontrada por el Ferrocarril Sur fue 
muy diferente que el Central Argentino, en tanto este 
último se encontró con zonas menos desarrolladas de 
Santa Fe. El Gran Sur se encontró con una zona que

ya poseía carretas tiradas por bueyes y hacia el oeste 
más allá del Río Salado, se llevaba toda la producción 
de lana. De tal suerte que las millas construidas de 
ferrocarril pasaron de 71 millas en 1867, 88 millas en 
1871, 146 en 1873 y 202 en 1875. (Ibídem: 352).

18.00

Gráfico 4

Gastos e ingresos de la Administración Pública sobre PIB
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Gráfico 5

Líneas de Ferrocarriles
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Gráfico 6

Exportaciones e Importaciones u$s
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La actividad ferroviaria comienza a crecer tímida
mente luego de 1881 mientras que las exportacio
nes cubrían las importaciones, pero lo hacía cada vez 
menos debido al aumento de las importaciones bri
tánicas en hierro y acero, equipos e instalaciones de 
ferrocarriles, cercos de alambre, maquinas trilladoras y 
arados de acero en volumen. De a poco compensó sus 
reducciones de precios frente a la caída de precios de 
las exportaciones argentinas. (Gráfico 6)

En 1884 surgió un escenario de crisis que llevó a la 
suspensión de la convertibilidad de los billetes por 
dos años. Ferns (1979:401) Sin embargo, en 1885 a 
cambio de una primera hipoteca sobre la Aduana de 
Buenos Aires recibió un préstamo de 8.4 millones de 
libras que permitió un aluvión de inversiones trabadas 
por falta de medios de pago internacionales.

La Baring Brothers promovió grandes empréstitos sin 
hacer demasiados cálculos. La demanda de servicios 
ferroviarios era importante, tanto en la extensión de 
las existentes como la creación de nuevas líneas.

La ayuda extra de la caída de los precios de transporte 
marítimo por temas de reducción de los coeficientes 
técnicos en los barcos de vapor construidos con acero, 
facilitaron la exportación de cereales argentinos de
mandados del exterior. Rápidamente con el cambio 
de gobierno, unas veintiuna compañías ferroviarias

privadas y tres del Estado competían para un público 
de cuatro millones de personas. Ferns (1979:409)

Alrededor del 65-70% de todo el capital inglés inver
tido en la Argentina durante los siguientes tres años 
(1886-1889) estaban destinados en el financiamiento 
de ferrocarriles en forma directa por empresas o indi
recta vía el gobierno. (Ibídem: 408)Todo esto confi
guró la posibilidad de las reinversiones en la industria 
frigorífica con carne ovina, aunque con fuerte com
petencia de Nueva Zelanda y Australia, las que juntas 
vendían para 1887 dos o tres veces más que Argentina. 
En efecto, varios saladeros en problemas pudieron re- 
convertirse8.

Para lograr una mayor productividad, el tamaño de 
las estancias se había reducido en extensión y necesi
taba una enorme cantidad de capital extranjero para 
poder tener una inmensa construcción vinculada al 
ferrocarril, a la enfardadora de lana, establos, galpo
nes, desgranadora de maíz, trilladora, trituradora, etc. 
Los sectores productores de carne y hacendados de
pendían de cedulas pagaderas en moneda papel pero 
que se vendían en Londres obteniendo cierta cantidad

8 H erm anos Sansinena en  1884 y la Sociedad R ura l con “La 
Congeladora A rgentina” en  1886, aunque po r la inexperiencia 
administrativa fracasaron de inm ediato.
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Gráfico 7

Proporción de Comercio con Inglaterra sobre total argentino
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menor de libras que la deuda original equivalente to
mada en pesos9. El problema con las cédulas hipote
carias es que no permiten saber cuánto efectivamente 
se invirtió en la actividad correspondiente.10 De todas 
formas, se conocen los cuatro destinos de la venta de 
cédulas hipotecarias para financiar actividades, aunque 
no sus montos respectivos: 1-capital físico para tareas 
agro ganaderos; 2-consumo de lujo; 3-especulación 
en tierras; 4- construcción urbana.

Las diferencias del ajuste de largo plazo con el de cor
to plazo se distinguen cuando se produce un abrupto 
cambio en el ingreso de divisas, por un aumento de la 
capacidad de producción de bienes exportables y a su 
vez un aumento en los importados.

Sin embargo, una situación productiva de largo plazo 
que podría no tener problemas, como la inversión en

9 Por ej. Si tom aba una cedula con valor de 100.000 $ al 8% y se 
vendían en  Londres a 75. Por lo tanto 75.000$ m enos el 10% de 
la diferencia del cam bio en  oro, daba 67.500$ que convertidos a 
libras daba 13.500 libras. (Ferns, 1979:420)

10 “El secretario comercial de la Legación Británica en Buenos Ai
res, A rthur Herbert, fijo en la cifra de 28.625.745 libras en cédulas 
emitidas por los bancos hipotecarios de la Argentina hacia 1892” 
(Parlamentary Papers, 1892, LXXXI) Dicha cifra no tiene relación 
con la dimensión de las actividades reales de ferrocarriles y carne, 
dejando sin m ucha utilidad al dato com o para saber cuánto dinero 
fue invertido internacionalmente en la Argentina. (Ferns, 1979:422)

ferrocarriles, obras portuarias, plantas congeladoras y 
maquinaria agrícola, dado que producirían mercan
cías que rendirían lo esperado con la exportación a 
Inglaterra, pueden sin embargo en el corto plazo ge
nerar cuellos de botella y crisis como la que se dio 
en 1890-1. Es en este caso el de un crecimiento del 
producto más lento que las construcciones realizadas 
en relación con el uso inmediato típico de sociedades 
con fronteras en expansión. (Ferns, 1979:442) Es decir 
que aun funcionando el acelerador de la inversión en 
Inglaterra, las condiciones financieras en divisas en la 
Argentina no necesariamente van a cubrir a la parte 
invertida en la Argentina, tratándose de otro país y no 
meramente de una provincia de Inglaterra.

2-El patrón oro y la crisis financiera de 1890

“A pesar de la creencia general, el inversor 
británico recibía ayuda y protección del 
Gobierno argentino, no del Gobierno británico. 
Cuando por fin el Gobierno británico se 
sintió obligado a prestar ayuda a los inversores 
británicos en la Argentina, no lo hizo enviando 
una fuerza expedicionaria al Rio de la Plata, sino 
respaldando al Banco de Inglaterra que a su vez 
respaldó a los bancos privados y por acciones, 
que a su vez respaldaron a la firma Baring 
Brothers” .-Ferns (:487)
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En 1881 luego de las reformas iniciadas (Tabla 2) se 
vuelve formalmente al patrón oro. Sin embargo, des
pués de 1884 la Argentina ya no pudo mantener la 
convertibilidad de los billetes por oro a la par puesto 
que en 1885, apareció una prima de oro11, debido a que 
por el aumento en el volumen de préstamos externos, 
aumentaron las filtraciones en pagos de intereses (de 12 
millones a 28 millones en tres años) y aumentaron a su 
vez de manera inducida las importaciones.

El fracaso en 1884 para mantener la paridad oro se 
debió al balance de pagos negativo sumado a una co
rrida doméstica con el oro disparada por el primero. 
Según Ford, también puede entenderse que existió 
una corrida “autónoma” del balance de pagos: en 
parte los sectores más influyentes no la deseaban y el 
nuevo gobierno en 1886 no intentó en los años que 
siguieron reanudar los pagos en metal. Se entiende 
mejor la situación, si se suman las condiciones institu
cionales inadecuadas para tener algún tipo de “buffer” 
que amortiguara las variaciones de flujos financieros, 
o bien con débiles controles monetarios vis a vis otros 
países periféricos.

En 1889 la prima de oro se dispara un 94%, en 1887 
solo había subido un 35%, y en 1888 un 48%. La si
tuación laboral, informaba el ministro británico, ha
bía empeorado mucho y la inmigración, que solo fue 
principalmente irlandesa, se frenó12. Con esta situa
ción, el aumento de las importaciones que siguió cre
ciendo hasta 1889, consumió las divisas e impulsó la 
devaluación de la moneda.

La prosperidad surgida en los ‘80, que promovía las 
inversiones en el país estaba vinculada a la producción, 
donde la de cereales crecía en cosechas físicas como 
las ganancias de las empresas ferroviarias. El auge de las 
inversiones se inducia y aceleraba, donde como afirma 
Ford, (1956) “muchos europeos se sintieron deslum
brados por las perspectivas de esta ‘segunda América’, 
hasta que a fines de 1888, los prestamistas comenza
ron a dar oídos a consejos más prudentes;” préstamos 
que permitían la instalación de aguas corrientes en 
Buenos Aires, y que finalmente fue un fracaso, dejó 
a la Baring con el peso de la posesión de títulos que 
se desvalorizaban y que nadie quería. Fundamental
mente, quedaban advertidos antes los inversores que 
los bancos, por lo que fueron vendidos con grandes 
pérdidas.

La mayor parte de la deuda estaba formada por em
préstitos públicos, de ferrocarriles e hipotecas sobre

tierras13. Mientras que los servicios de la deuda cre
cían, llegando en 1890 a un monto total de 60 millo
nes (casi la mitad eran de origen público) aunque por 
el incumplimiento del pago de la deuda de Argentina, 
se reducirán en 1891. (Gráfico 8)

Un punto importante de estas deudas para el país, era 
lo elevado de los servicios de la deuda que en épocas 
de recesión quedaban como fuertes cargas fijas sobre 
un ingreso que disminuía.

En el Gráfico 9 se observa que existió un marcado 
auge de flujos de capitales hacia fines de la década del 
’80 con una combinación de fracaso de préstamos ex
tranjeros y devaluación. (Prima del oro). Por un lado, 
es fácil caer en la tentación convencional de decir que 
dichas variaciones de la prima de oro, afectaron las 
exportaciones dada la producción, sin embargo debi
do a la naturaleza de los productos como a las de la 
relación comercial con Inglaterra, las mismas parecen 
ser pequeñas (los efectos-ingreso de Inglaterra son los 
dominantes y no los efectos-precio).

Pero como se aprecia, hasta el año 1900 se tuvo una 
prima de oro que cae (apreciación) con exportaciones 
que crecen, por lo que el efecto sustitución del mar
ginalismo no se aplica ya en el caso argentino desde el 
siglo pasado. De los dos gráficos anteriores se puede 
observar que el pico máximo de los préstamos se al
canzó en 1888 y un año después el pico de importa
ciones, en 1891 se alcanza el máximo de longitud en 
vías férreas y en 1893 aumentó el volumen y exporta
ción de cereales. Las importaciones estaban domésti
camente inducidas y financiadas por préstamos de los 
Bancos Nacionales Garantizados de 1887.

Sin embargo, el valor de las exportaciones no se al
teró demasiado por la lenta realización de los planes 
inversores, problemas con el clima o precios mundia
les. De hecho hacia 1890 las importaciones que se 
expandían, alcanzando el 60% del volumen de las ex
portaciones. Ford (1956:132) Según parece los movi
mientos de precios en 1890-1 equivalen más o menos 
al incumplimiento de servicio de deuda, (28 millones 
en 1891), pero sin embargo, como ya se ha dicho, la 
inelasticidad-precio de las exportaciones implicaba 
no suponer cambios de cantidades importantes ante 
las variaciones de precios. Hay que recordar y tomar 
en consideración que un aumento de los ingresos en 
moneda extranjera por efecto ingreso, bien podía in
crementar importaciones y retirar divisas para el pago 
de los intereses de ese año.

11 Q ue variaban concom itantes con el tipo de cambio.

12 Solo 9536 de los 22749 inmigrantes que llegaron en  noviem 
bre de 1888 pudieron conseguir trabajo. ibídem , 446

13 Estas últimas pagadas en papel m oneda que se podía depreciar, 
eran deudas propias de terratenientes, m ientras que las deudas en 
oro eran del resto de la com unidad. Ford, (1956)
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Gráfico 8

Deudas 1885-1890
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Gráfico 9
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Por otro lado, alentado por una política de préstamos 
domésticos del gobierno de Juárez Celman en 1886 
reconducida por los bancos públicos, más la valoriza
ción de las tierras, indujo un crecimiento de impor
taciones mayor aun14que el de las exportaciones. Todo 
el esquema se sustentaba en el incremento de présta
mos externos que eran impulsados por el aumento de 
precios de los productos primarios exportados.

Por otra parte, es notable también que este movi
miento fuera acompañado por la afluencia de inmi
gración laboral. “El inmigrante que abandonaba Italia, 
España, Grecia, Irlanda o Alemania por su propia vo
luntad no contaba sino con la ventaja de un pequeño 
subsidio de viaje que otorgaba el gobierno argentino. 
Al llegar, los más de los inmigrantes se hacían obre
ros asalariados, algunos de modo permanente;.. .salvo 
una pequeña minoría que disponía de algún capital, el 
desempeñarse como obreros asalariados era una fase 
esencial para entrar en la industria a g r íc o la .” Ferns 
(1979:443). Los efectos redistributivos de los cambios 
en la prima de oro son más evidentes, dado que todo 
aquel que percibía ingresos fijos en papel, vería redu
cidos sus ingresos.

Del total de préstamos extranjeros entre 1885 y 1890 
el 35% eran públicos, un 32% eran para ferrocarriles 
y las cédulas hipotecarias un 24%. Este incremento 
(Gráfico 8) también aumentó la carga del servicio de 
la deuda a un 60% de lo que se exportaba elevando 
drásticamente la fragilidad financiera15 del país.

En total las inversiones británicas16 entre 1886-90 
fueron alrededor de 100 a 110 millones de libras y 
sus ventas a la Argentina alcanzaban los 40 millones 
de libras. El porcentaje de importaciones inglesas cre
ció considerablemente: del 27.6% en 1880, a 35% en
1886 a 40% en 1890. Ferns (1979:427)

Desde 1889 se comenzó a dificultar el pago de servi
cio de la deuda y se generó una gran suba de la prima 
de oro hacia mediados de ese año, de tal suerte que las 
acciones argentinas no serían vendibles en Londres, 
sin grandes pérdidas. Con los servicios de deuda en 
oro sumado a las importaciones que siguieron sin caer, 
y una exportación neta de oro de 36 millones de pe

sos oro, hacia fines de ese año explotó la especulación 
inmobiliaria y Londres perdió todo interés en títulos 
argentinos. Por el agotamiento de los empréstitos el 
gobierno también se vio perjudicado puesto que de
bió obligadamente comprar oro y libras en el merca
do abierto para sus remesas del exterior, elevando aún 
más la prima de oro. Las exportaciones finalmente no 
podían hacerse cargo de la enorme carga de del pago 
de los servicios de la deuda.

Finalmente, el gobierno en 1890 se encontró ante la 
imposibilidad de conseguir nuevos préstamos (inten
tó conseguir 42 millones y solo logró 11 millones). 
Williams (1920:39) En 1890 el Banco Nacional ma
nifiesta a la banca Baring la imposibilidad de prose
guir con el pago del servicio de la deuda adquirida y 
Londres se tambalea, debiendo recurrir a fondos extra 
desde Francia y hasta con la colaboración coyuntural 
de su principal competidor Rostchild17. Cabe seña
lar que no hubo en la Argentina, como en otros paí
ses, esquemas institucionales para el caso de faltantes 
de oro como Australia y Nueva Zelandia, donde los 
bancos extranjeros suministraban facilidades internas 
y donde los bancos ingleses tenían reservas en libras. 
(Ford, 1966:226)

A medida que avanzaba el auge, una parte crecien
te de intereses quitaba el espacio a la financiación de 
importaciones, que se sumaba a una caída de los prés
tamos externos. Ante esa situación el gobierno argen
tino de Pellegrini en 1891 declara la suspensión del 
pago del servicio de la deuda pública y acuerda una 
moratoria hasta 1897. Ante el clima de huelgas, una 
alternativa depresiva con la continuación de los pagos, 
“era políticamente imposible” . (Ibídem, 238)

Cabe notar que normalmente la política doméstica de 
aquel tiempo rehusó la salida ortodoxa recomendada 
según la cual debía mantenerse la convertibilidad con 
el patrón oro, lo que hubiera implicado una deflación 
para reducir la absorción interna y las importaciones. 
Tal opción pudiera haber sido un límite importante 
para el desarrollo y el crecimiento futuro del país.

14 Los valores de im portaciones son tom ados de volúmenes de 
la aduana, los que consideran el precio de com pra externos más 
costos de em barque. Si bien  los niveles pueden estar mal, las va
riaciones son similares que los datos de exportaciones hacia la 
A rgentina desde Inglaterra. Ford, (1966:323-4)

15 Casi la m itad  pagada p o r el Estado en oro o esterlinas a tasa 
fija. (Ibídem, 237)

16 En 1889 la B aring Brothers vendió unas 500.000 libras de
bonos de prim era h ipoteca a un  interés del 7% para aum entar la
producción y el em pleo en u n  lapso de 15 años.

17 La posición de este banco era la de ganar tiem po para que 
la Baring pudiese drenar de títulos argentinos en  el m ercado de 
valores entre sectores públicos más extensos. En efecto, proponía 
conceder un  préstam o a la argentina de 12 a 15 m illones de libras 
para hacer bajar el precio del oro y ayudar a los ferrocarriles que 
habían m erm ado sus ganancias p o r el precio del oro. Los alemanes 
y franceses eran un  poco más duros.
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3-El patrón oro en la relación económ ica de 
Argentina e Inglaterra y los m ecanism os de 
ajuste

“A la luz de la documentación accesible en 
el presente, parece que la expansión de las 
exportaciones británicas a la Argentina durante 
la década de 1880 fue el resultado de una 
combinación de cuatro factores principales: 
capacidad para competir en los precios y/o 
capacidad de suministrar artículos que se 
adaptaban en su aspecto técnico a las necesidades 
existentes; capacidad de otorgar créditos a corto 
plazo y de invertir en cantidad suficiente a largo 
plazo; capacidad para organizar nuevas empresas 
y dirigir eficazmente las existentes; capacidad 
para evitar conflictos políticos con la Argentina 
y mantener una actitud imparcial respecto de 
las fuerzas políticas internas del país” . Ferns 
(1979:430)

El patrón oro funcionó para nuestro país como un 
régimen monetario que sometía a la Argentina a todas 
las fluctuaciones de la economía mundial por lo que 
no es sorprendente al revisar el siglo XIX, que los ci
clos de prosperidad y depresión económica se vincu
len claramente con el ciclo de la economía británica.

Dentro del modelo del patrón oro18, un drenaje de 
oro se corregía con la suba de las tasas de interés (vía la 
elevación de la tasa de descuento del banco de Ingla
terra), las que atraían las inversiones de corto plazo del 
exterior, bajaban los precios equilibrando el balance 
comercial limitando importaciones. En suma, el auto
matismo de la autorregulación del circulante donde su 
exceso baja las tasas de interés con precios aumentan
do y v.v. es pasible de recibir múltiples observaciones 
críticas. Entre ellas, que los efectos ingreso son deses
timados fundamentalmente en el comportamiento de 
las variables inducidas como las importaciones, o bien 
el supuesto marginalista de que la tasa de interés va a 
tener efectos reales en la tasa de actividad doméstica, 
o bien las elasticidades-precio del comercio que eran 
insuficientes para dicho efecto sustitutivo. Todo esto 
llevaba a que se esperaran ciertos comportamientos 
automáticos por parte del resto de países que se daban 
de bruces contra la realidad. Entre ellos que la existen
cia de más (menos) oro en las arcas del banco central, 
llevaría a políticas de dinero “barato” (“caro”) y que,

18 The Interim Report o f the Committee on Currency and the Foreign 
Exchanges, o Informe Cunliffe, fue desarrollada po r la Com isión 
Cunliffe antes de term inada la guerra, para ocuparse del resta
blecim iento del patrón oro en Inglaterra. Para ello desarrollan un  
m odelo que identificaba problemas en el exceso de crédito y de 
circulante en relación con las divisas. Por lo que se verá la visión 
teórica de este inform e era inadecuado.

esto cambiaria toda la estructura de precios del país 
afectado y el nivel de ingresos monetario. Posteriores 
contribuciones (Informe Macmillan, 1931) y a la luz 
de la crítica Keynesiana, se puede mostrar que son 
los efectos ingreso los que dominan a las economías 
evidenciando una verdadera separación de precios y 
cantidades.

M ecanismos de ajuste de la econom ía argentina

Está claro que en este patrón libra-oro, esta economía 
adquiere su nivel de ingresos domésticos mayormen
te mediante los movimientos de entradas de divisas 
(comerciales y préstamos) y los movimientos de los 
flujos internacionales dependían fuertemente de dos 
puntos: el interés de Inglaterra en producir algún in
sumo necesario y el manejo sustentable de su princi
pal negocio mundial que era el financiero mundial19. 
Las fuentes de ingresos de divisas como inversiones 
externas y préstamos financieros y las filtraciones de 
las mismas en el pago de intereses de la deuda externa 
y las importaciones conforman el balance de pagos 
que de tanto en tanto en cualquier país con moneda 
doméstica lleva a crecimientos por encima del calce 
con las divisas, y que devienen en ajustes y crisis ex
ternas como la ocurrida en 1890.

Para una economía donde las exportaciones aparecen 
como el mayor componente autónomo, las inversio
nes también son influidas por la actividad de demanda 
doméstica del Estado en la Argentina, y por lo tanto 
colabora a la creación de una nueva capacidad pro
ductiva en nuestro país.2021. Sin embargo la mone
da en que esta contabilizada en los datos ofrece una 
dificultad importante a la hora de ponderar porcen
tualmente su valor cambiario relativo a la libra y al 
peso-oro y por lo tanto obtener alguna econometría 
razonable en el modelo.

19 D e 1819-1914 Inglaterra tuvo cuenta corriente positiva, luego 
de 1914-1930 dependió m ayorm ente de la cuenta de capital. (Se- 
rrano&  M edeiros, 1999:120-1)

20 Ford en  el capítulo 7  coloca una visión que da lugar a fo rm u
laciones de ahorro ex ante y ex post, que poco hacen para clari
ficar la causalidad de dem anda aún desde una visión keynesiana. 
(ibídem:190-1) A unque en  el resto de supuestos sobre elasticida
des-precio del com ercio son correctas puesto que las reconoce 
com o inelásticas. (ibídem:205)

21 A  las que considera independiente de los ingresos dom ésticos. 
(da poca im portancia al m ecanism o donde las exportaciones su
ben el ingreso y po r ende el consum o que lim itaría a las primeras). 
Ford separa estos dos tipos de econom ías para analizar un  m odelo 
de ajuste del balance de pagos.

29



Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

Gráfico 10

Modelo de Ajuste

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 

inversión exportación consumo importación producto bp

Fuente: Ford (1966:194)

Las variables inducidas como el consumo y las impor
taciones dependían de las variables autónomas citadas 
también, sin embargo no está claro que la existen
cia de mayores aranceles redujera las importaciones, 
puesto que los efectos ingreso predominan sobre los 
de sustitución Ford(1966:188); los bienes de consumo 
serán finalmente más caros afectando el crecimiento 
de los salarios acarreando un cambio en el nivel del 
producto y que sería en principio posible de expresar 
con un multiplicador del ingreso22. (Tabla 3)

Las importaciones que si bien se consideran endógenas 
al ingreso es difícil establecer ese vínculo claramente 
en los datos, debido a que un aumento de préstamos 
de exterior podía aumentar las importaciones aun con 
el ingreso mantenido constante Ford(1966:213). De 
tal forma que se las divide en importaciones para el 
consumo y para la inversión. Las primeras más flexi
bles a variaciones del ingreso que las segundas, que en 
caso de la Argentina podría ser aceleradas solo por los 
negocios en bienes raíces.23

22 E n tanto que las inversiones no están aceleradas po r una de
m anda dom éstica en los inicios de una econom ía no industriali
zada aun, es que no sería aplicable aun el m odelo del superm ulti- 
plicador de Serrano, (1995).

23 O tros caso com o el aum ento de exportaciones aum entó las
inversiones externas en  el frigorífico y expansión ferroviaria, des
pués de 1900, debido a la guerra de los Boers y la caída del exce
dente exportable en  EEU U.

El m odelo de Ford

En el gráfico 10 se observan las variables del modelo 
que formula Ford, para explicar el proceso de inte
racción simplificado de los ’90 del siglo XIX, donde 
los movimientos no lineales están expresados por el 
retraso que es supuesto entre la inversión y las expor
taciones. Se destaca entre el período 5 y 6 un vuelco 
negativo del balance de pagos por el cese de la in
versión externa, antes que las exportaciones puedan 
compensar la entrada de divisas y que las importacio
nes reaccionen a la caída del ingreso. Su modelo de 
ajuste de corto plazo toma en consideración que las 
devaluaciones del tipo de cambio debido a mermas 
de ingreso de moneda extranjera son contractivas a 
través de variaciones en la distribución del ingreso y 
por medio de procesos inflacionarios. Destacándose 
que los efectos sustitutivos de la prima de oro son 
pequeños sobre las exportaciones.24 (Ibídem: 240-1)

En la Argentina las tasas de interés tenían en el corto 
plazo poco efecto, en tanto que el tipo de cambio 
en un momento de crisis haría del riesgo posible un 
riesgo efectivo. A largo plazo el diferencial de tasas re
gulaba el flujo de préstamos para financiar inversiones 
en la Argentina.

24 Entre 1894 y 1900 la prim a de oro decreció y el volum en de 
exportación creció.
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D el multiplicador al supermultiplicador

Si al modelo de Ford se incorpora a la inversión como 
inducida, puede darse cuenta de uno de los hechos 
estilizados del capitalismo y que explican el enorme 
crecimiento de la Argentina en las últimas décadas del 
siglo XIX. En efecto, la combinación de multiplicador 
y acelerador que nos remite a Harrod, ya actuaba an
tes de su publicación en el siglo XX, o supermultipli- 
cador con distribución exógena. Ver Serrano (1995). 
En efecto, las inversiones inglesas en infraestructura y 
ferrocarriles, estaban acicateados por dos motores au
tónomos: las exportaciones crecientes hacia Inglaterra 
y la demanda autónoma pública argentina. Entonces 
el modelo del supermultiplicador cobra una mayor 
relevancia al dar cuenta de un hecho estilizado ob
servado en las economías no planificadas como es el 
considerar a las inversiones privadas como totalmen
te inducidas por la demanda autónoma total. Dichas 
exportaciones podían y pudieron crecer al incorpo
rar enormes cantidades de poblados y ciudades uni
das por el ferrocarril, con la expectativa de obtener 
grandes retornos a partir de dicha fase de crecimiento 
exportador primario hacia Inglaterra.

Sin embargo, una aproximación econométrica se 
choca con la mala calidad y falta de concordancia 
en la evolución de los datos en esta época25. Aun así 
los resultados de una regresión sencilla para el perio
do 1870-1915 muestran un resultado de correlación 
positiva entre el gasto público de la administración 
(0.14), y el de las exportaciones (0.26) para explicar el 
creciente proceso inversor ingles en el país para fines 
del siglo XIX. Para el modelo del supermultiplicador, 
está faltando en el numerador el dato muy impor
tante del consumo autónomo (créditos al consumo 
y consumo suntuario). En una futura investigación se 
tendría que trabajar sobre proxis de datos de consu
mo autónomo, que nos fue imposible de obtener con 
nuestras fuentes. Ver tabla 6

Es claro que las variables autónomas sumadas son sig
nificativas para la explicación del producto también 
obteniéndose un coeficiente que representa una elas
ticidad del 29%, lo que indica que para realizar una 
regresión apropiada para el modelo del supermultipli- 
cador la ausencia de datos seriales de salarios limita la 
posibilidad de tener el consumo no salarial como dato 
autónomo del consumo privado.

Otro tanto sucede con el acelerador de la inversión 
para el mismo período y fuente en tabla 7 donde el 
coeficiente de gastos autónomos (públicos y expor
taciones sumadas) es 0.89 explicando a la relación de 
inversiones sobre producto.

Por lo que puede establecerse a priori que el gasto 
público y no solo las exportaciones intervienen en la 
formación del multiplicador del ingreso como tam
bién del acelerador de la inversión, abonando la hi
pótesis de la mayor importancia de la intervención 
pública que la usualmente asignada por la literatura.

La relación comercial de largo plazo

Más allá de la crisis de la Baring a fines de los ‘80, se 
observa que la inversión extranjera a largo plazo pue
de seguirse más fielmente con la evolución de los ki
lómetros terminados de ferrocarril y con las exporta
ciones de los productos necesarios para Inglaterra ante 
la falta de mejores datos. (Gráfico 12) Las principales 
influencias para el volumen de producción de cereales 
y de la exportación residían en los ferrocarriles y su 
evolución, y las fluctuaciones de las cosechas (plagas 
y clima). Se ve claramente como las importaciones de 
bienes de consumo se recuperan hasta el año 1900, 
auspiciados por los mayores ingresos de exportables y 
después de 1895 con un restablecimiento de los prés
tamos. (Gráfico 11)

25 Por ejem plo los datos de sector público y consum o público: 
“Partiendo desde 1900 se extendió la serie m ediante las variacio
nes del PBI del gobierno publicado po r C ortés C onde  (1994), 
llegando así hasta 1882. Para años anteriores a 1882 se utilizó la 
variación del gasto de la Adm inistración Pública N acional que se 
publica en el capítulo Sector Público pero ajustado p o r inflación 
consum idor. D e todos m odos, p o r falta de inform ación hay hue
cos en los datos de este período.”Ferreres (2010:285)
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Tabla 626Producto explicado por Exportaciones y Gasto público

V ariable d e p en d ien te  P ro d u c to  

M ethod : A R D L  

M uestra ajustada: 1870 1915 

O bservaciones: 45 lu eg o  de ajustes

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic P rob .*

LP(-1)

LX

LG

C

@ T R E N D

0.549139

0.261256

0.141518

1.335.334

0.002589

0.102968

0.064902

0.046639

0.800408

0.006395

5.333.115

4.025.424

3.034.328

1.668.317

0.404768

0.0000

0.0002

0.0042

0.1031

0.6878

R -sq u a red  

A d ju sted  R -sq u a red  

S.E. o f  regression  

Sum  squared  resid  

Log l ik e lih o o d  

F -sta tistic  

Prob(F -statistic)

0.993479

0.992827

0.063491

0.161243

6.285.668

1.523.562

0.000000

M ean  d e p e n d e n t var 

S.D . d e p e n d e n t var 

A kaike in fo  c rite rio n  

Schw arz c rite rio n  

H a n n a n -Q u in n  criter. 

D u rb in -W a tso n  stat

9.073.542

0.749660

-2.571.408

-2.370.668

-2.496.574

1.797.396

Tabla 7 Acelerador de la Inversión

V ariable d e p en d ien te  I /Y  

M ethod : A R D L  

M uestra ajustada: 1870 1915 

O bservaciones: 45 lu eg o  de ajustes

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
I/Y (-1 )

G + X

C

@ T R E N D

0.595817

0.891332

-5.966.997

-0.053392

0.117139

0.305963

1.913.084

0.017541

5.086.414

2.913.200

-3.119.046

-3.043.758

0.0000

0.0058

0.0033

0.0041

R -sq u a red  

A d ju sted  R -sq u a red  

S.E. o f  regression  

Sum  squared  resid  

L og lik e lih o o d  

F-statistic  

P rob(F-statistic)

0.523336

0.488458

0.275586

3.113.859

-3.759.241

1.500.480

0.000001

M ean  d e p e n d e n t var 

S.D . d e p e n d e n t var 

A kaike in fo  c riterio n  

Schwarz c riterio n  

H a n n a n -Q u in n  criter. 

D u rb in -W atso n  stat

-1.364.733

0.385316

0.344855

0.505447

0.404722

1.945.932

26 Las variables tomadas en logaritm os. Si la serie se extiende hasta 1930, la velocidad de adecuación de los datos de corto  plazo a los 
de largo plazo dentro de estas variables que cointegran de grado 1 es de 0.5.
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Gráfico 11

Importaciones totales 1884-1900
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Fuente Ford (1966:240)

Grafico 12

Evolución de producción primaria y FFCC
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Fuente Ford (1966:240)

Otra vez, independientemente de las tendencias de 
precios mundiales que fueron decrecientes hasta 1896, 
la expansión del ferrocarril y la inmigración implica
ron un multiplicador para la apertura de nuevas zonas 
de cultivos. El trigo por ejemplo solo fue afectado

hacia 1897 por la sequía y la langosta, pero no por 
precios mundiales a la baja que le precedieron. (Grá
fico 12)
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Gráfico 13

Inmigración y Acumulación de capital
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Fuente Ford (1966:325)

Gráfico 14

La lana, por su parte, no estaba tan influida por la 
extensión del ferrocarril, dado que los mayores pro
ductores la acumulaban esperando mejores precios. Ya 
que siguió expandiéndose la exportación de lana aun 
después de su caída de precios en 1891.

De tal forma que los determinantes a largo plazo eran 
dados por la extensión del ferrocarril y el aumento de

la población. La prima de oro tenía poca influencia 
sobre los planes de producción como ya se dijo, al no 
actuar sobre el comercio en el corto plazo. De 1892 
a 1900 se produce una relación que puede expresar
se como valores de importación dependientes de los 
ingresos que a su vez dependen de las exportaciones.
Y como se dijo estas últimas tienen poco que ver con 
efectos sustitución con la prima de oro, sino con el
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propio crecimiento inglés. Para 1913 la mayor parte 
del capital invertido en la industria (54,8 %) era ex
tractiva, y de alimentación; a casi la mitad del porcen
taje eran de las empresas destinadas al servicio público 
(23,4 %) mientras que solo el 13,6 % de las industrias 
eran manufactureras. (Cortes Conde, 1963:167)

Entre 1892 y 1900 los precios al alza de los productos 
de exportación son los que permitieron el principal 
ingreso de divisas y que financiaron el crecimiento de 
las importaciones luego de 1891. No obstante el fraca
so de los préstamos extranjeros el efecto ingreso de las 
exportaciones implicaba la suba inducida de importa
ciones. Otra vez, los efectos sustitución de una menor 
prima de oro, fue bastante menor como ya se dijo.

La Crisis de 1913-4

En 1900 la Argentina retorna formalmente al sistema 
patrón oro hasta 1914 fundamentalmente para frenar 
el cambio que se daba en la distribución del ingreso 
que perjudicaba a intereses terratenientes y expor
tadores. Pero ¿cómo puede ser que el esquema haya 
funcionado hasta 1914 mientras que en 1884 se caía 
la convertibilidad? Algunas diferencias importantes se 
basan en que en 1884 la salida de capitales fue agu
da en forma de pagos al extranjero; el crecimiento 
de las entradas de divisas fueron constantes, pari passu 
al aumento de los valores de exportación e inversión 
extranjera.

En dicho lapso el crecimiento de la producción y la 
población fue muy importante. Así también como lo 
vimos más arriba en la extensión del ferrocarril, y el 
comercio exterior. En tanto la Argentina no era pro
ductora de oro, se dependía de los movimientos inter
nacionales de dicho metal, y las fluctuaciones hacían 
problemático el continuar con la convertibilidad.

Las importaciones de bienes de inversión crecieron 
más rápidamente entre 1902 y 1907 debido a que 
además del crecimiento del valor de exportaciones se 
suman los préstamos extranjeros y la inversión directa. 
Posteriormente ante la merma de dichos préstamos y 
hasta 1913 el crecimiento fue más lento. Los precios 
de los exportables en tanto variables dadas para el país 
permitían un mayor crecimiento de la producción 
con mayor importancia en las subas de los precios de 
los cereales que de los pecuarios.

El ajuste de corto plazo del balance de pagos implica
ba que junto a la variación de los ingresos de divisas, 
se modificaba tanto los ingresos domésticos como la 
posición de la balanza de pagos. Se agrega a esto de 
manera independiente, que los precios de los produc
tos exportables influían solo sobre algunos precios de 
la tierra e hipotecarios debido a que en el corto plazo 
la elasticidad de sustitución era muy baja. Por lo que 
la entrada de divisas vía exportaciones implicaba una 
correlación con importaciones mayores aun. Y entre 
las importaciones, son las de consumo eran las que se 
vinculaban con este flujo de divisas de exportación.

Gráfico 15

Balance de Pagos 1890-1914
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Fuente: Ferreres (2010)
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Las importaciones destinadas a bienes de inversión, se 
correlacionaban con los préstamos extranjeros.

Por lo tanto, otra vez las cuentas externas muestran 
el por qué en 1913, la dependencia de los pagos del 
servicio de la deuda y los préstamos voluntarios del 
extranjero son fundamentales para explicar el déficit 
en cuenta corriente y con ello la situación de depre
sión en dicho año. Por causa de un aumento de las 
importaciones se produjo en la segunda mitad del año 
trece un déficit comercial que al modificar la tasa de 
cambio, generó una exportación de oro a lo que se 
sumó una caída de los préstamos extranjeros. Ello de
rivó en una caída de la utilización de los fondos tanto 
en forma directa, como el retardo en nuevos proyec
tos de construcción, como indirectos favoreciendo la 
salida de oro y en régimen de convertibilidad en una 
obvia escasez monetaria y el fin de la especulación 
hipotecaria y de valorización de tierras. Obviamen
te que detrás de estos movimientos depresivos en la 
Argentina se encontraba la suba de la tasa bancaria en 
Londres desde 1912 y posteriormente el retraimiento 
de fondos europeos por la guerra en los Balcanes.

4-Dirección del Estado en el crecimiento 
Agroexportador

También en este último rubro los datos son parciales y 
no cuentan con una homogeneidad en moneda dura 
internacional. Ferreres (2010) ibídem.

Basándonos en Oslak (2004) en general la estructura 
de tributación se vinculó fuertemente con las restric
ciones financieras y de las clases sociales que podían 
resistir la imposición estatal. Por lo tanto la salida de 
esta limitada operatividad estatal en lograr los recur
sos necesarios, fue obtenida por la vía de la deuda 
externa. Esta deuda era avalada por ingresos futuros y 
tributos futuros que provenían luego exclusivamen
te de impuestos aduaneros a la importación es decir 
macroeconómicamente al consumidor con impuestos 
indirectos. Al ser tomador de precios sectores exporta
dores no podían trasladar impuestos a la exportación. 
Es decir que los exportadores agropecuarios eran be
neficiados por la exención de los tributos que si caían 
a insumos industriales. Tanto para bienes e insumos 
importados como para productos realizados en el país, 
se configuraron altos aranceles que inviabilizaban el 
desarrollo industrial.

Gráfico 16

Ejecuciones Presupuestarias 1863-1890
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Fuente: Oszlak (1997) 1863-1890
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Desde esta estructura productiva y con la dificultad de 
información homogénea en moneda dura, uno puede 
preguntarse cuál indicador representar de los posibles 
para dar cuenta del rol estatal en el crecimiento del 
producto de la Argentina en esos años. Son enton
ces elementos cualitativos los que refuerzan una vi
sión opuesta a la tradicional, no solo ya en la hipótesis 
de la moneda como “criatura del Estado”, sino en la 
de su intervención para formar estructuras sociales, 
proveer insumos necesarios y críticos para garantizar 
que la producción se efectuará en tiempo y forma; 
los aspectos jurídicos de garantías de retornos de la 
IED. Con el ejemplo visto del ferrocarril más arriba, 
es evidente que con cada kilómetro construido se am
pliaba la base exportadora y por lo tanto se revaluaba 
el retorno futuro de una inversión de ultramar. Que 
Inglaterra pudiese invertir en infraestructura exporta
dora, va de suyo que respondía en última instancia a 
un impulso inicial de demanda inglesa de su industria 
local y sus necesidades de insumos de origen agrope
cuario, pero la Argentina ya no era una colonia, y por 
lo tanto era en primera instancia el Estado argentino y 
su política económica local para habilitar y garantizar 
que esas inversiones fuesen realizadas y permitiera el 
crecimiento del Pib doméstico.

Una expresión cuantitativa precisa necesitaría, como 
vimos para los datos del supermultiplicador más arri
ba, sortear los problemas de las fuentes de datos. Sin 
embargo, los datos existentes como el del gráfico 16 
nos muestra al menos en pesos fuertes la evolución del 
esfuerzo estatal en correlacionar con el crecimiento 
del producto y de las exportaciones.

A m odo de conclusión:

Por lo visto en el trabajo, se puede ratificar que el 
proceso de crecimiento y desarrollo de la producción 
argentina dependió centralmente en los últimos 20 
años del siglo XIX de la demanda autónoma por par
te del Estado y de las exportaciones generada en la 
necesidad por obtener insumos de Inglaterra. El tra
tamiento diplomático de no injerencia política, pudo 
permitir una mayor dirección comercial y productiva 
en el país, desde el fin de las guerras civiles como 
al mismo tiempo el direccionamiento de las políticas 
económicas argentinas habilitó la llegada y promo
ción de las inversiones.

Respecto a la homogeneización monetaria en todo 
el territorio, fue posible también luego de la firma 
de la constitución y con la aplicación de impuestos 
por parte del Estado, recayendo fuertemente sobre la 
importación de productos en la aduana de Buenos 
Aires, y por lo tanto recargando los precios sobre el

consumo local y así la disminución del multiplicador 
del ingreso respecto a la situación previa del virreinato 
español. Las generalizaciones de historiadores de tipo 
monetarista para el siglo XIX se dan al no conocer 
otra teoría monetaria, cartalismo, que puede permi
tir ver el rol del Estado con el cobro de impuestos 
en moneda papel. Esta última siempre es tomada en 
cuenta para evidenciar su “sobre emisión” en punto a 
la redistribución del ingreso. Si bien eso es correcto, 
el carácter distributivo del tipo de cambio y de la pri
ma de oro, estas últimas son dirigidas por políticas del 
Estado soberano con el manejo de las tasas de interés 
sobre la base del cobro de impuestos en el territorio 
nacional.Y en este aspecto cobra fuerte sentido la me
diación Estatal sobre el proceso productivo y financie
ro impulsado por Inglaterra.

Por otra parte los problemas encontrados para poder 
mantener un sistema de convertibilidad, derivó en su
cesivos períodos donde el ajuste se daba vía cambios 
en la distribución del ingreso en contra de sectores 
que tenían sus ingresos en moneda local, procesos in
flacionarios y beneficios para los sectores tradicionales 
agro exportadores. N o hubo como en otros países es
quemas institucionales para el caso de faltantes de oro, 
como Australia y Nueva Zelandia, donde los bancos 
extranjeros suministraban facilidades internas. Ford 
(1966:226)

Fuera de la conversión, el esquema de transmisión de 
suba de precios era transmitido por costos, en general 
disparados por las devaluaciones de la moneda de pa
pel, la cual beneficiaba a los sectores exportadores que 
dominaban concentradamente el proceso productivo 
y financiero. La adopción del sistema de conversión 
era siempre ad hoc y dependiendo de la conveniencia 
de estos sectores que dominaban al Estado y sus polí
ticas monetarias y comerciales.

El sistema bancario argentino era dominado por los 
bancos locales mientras que los bancos extranjeros no 
poseían tampoco la mayor parte del oro ni las reservas 
de divisas de la Argentina, por lo que ante cambios en 
los flujos de inversión y faltantes de divisas, no había 
mucho espacio para frenar las corridas. Por otra parte, 
políticamente no era posible buscar una contracción 
económica ajustando el nivel de actividad, en parte 
por la situación de los trabajadores pero fundamental
mente debido a que las devaluaciones beneficiaban al 
sector agro ganadero exportador. Ford (1966)

El argumento que el proceso agroexportador fue exó- 
genamente generado por las inversiones inglesas en 
temas como el despliegue del ferrocarril, construccio
nes, aduanas, es matizado aquí por la fuerte injerencia 
estatal en la dirección de todo el proceso agregando 
también la resolución de la complejidad en temas de
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producción ovina o dirección económica de procesos 
cárnicos (enfriado y congelado) como de la propia 
actividad financiera en el país, como lo refleja muy 
bien el relato pormenorizado de Ferns (1979).El he
cho que Inglaterra se encontró detallado de la deman
da por exportaciones pero también en la oferta de 
producción argentina es un resultado que dependió 
decisivamente de la intermediación estatal argentina 
pero también de sus recursos.

Finalmente, el resultado de la crítica si es correcta, im 
plica que los argumentos actuales de intentar retornar 
a resultados agroexportadores de esa época caen en un 
vacío puesto que la situación internacional que em
pujaba la producción agrícola como parte y momento 
del capitalismo ingles no es hoy reproducible.
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Resumen: Este documento de trabajo sintetiza el trabajo realizado du
rante el año 2016 por el equipo de investigación del proyecto “Núcleo 
sobre estadísticas de segmentación del mercado de trabajo” . . El mismo 
se organiza en tres partes. En la primera, se presenta el debate teórico 
conceptual en el cual se inscribe el proyecto: se repasan los orígenes del 
concepto de informalidad, y del concepto de masa marginal en América 
Latina. La segunda sección presenta los nuevos rumbos que estas discusio
nes tuvieron a partir de fines del siglo XX. Las perspectivas presentadas 
comprenden la informalidad como consecuencia de los cambios más re
cientes del capitalismo: las formas “atípicas” de contratación asalariada y 
las nuevas actividades del sector informal. A partir de esta revisión, en la 
segunda parte se presenta la propuesta metodológica para la medición de 
la segmentación laboral en el marco del proyecto. En la tercera parte de 
este documento se presentan los principales indicadores estimados, con 
una breve descripción de la estructura y evolución de la segmentación del 
mercado de trabajo, según inserción productiva del empleo, y según la ca
lidad del empleo asalariado. Finalmente, en el anexo se presentan las series 
de indicadores para el total país; abierto por sexo y también por región.
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PRESENTACIÓN

A partir de la década del cincuenta en América Latina 
se visibilizó la existencia de un segmento de pobla
ción económicamente activa que no lograba inser
tarse laboralmente en aquel segmento de la estructura 
productiva que la literatura especializada denominó 
“moderno”. El reconocimiento de este problema im
plicó a su vez un fuerte cuestionamiento a la eco
nomía neoclásica: tanto a su visión del mercado de 
trabajo, como, en términos más generales, a su noción 
de desarrollo.

Diversas teorías sobre mercados de trabajo segmenta
dos permearon los debates de la economía del desa
rrollo de aquellos años, muchas de ellas contrapuestas 
entre sí, pero con el objetivo común de discernir hasta 
qué punto dichos excedentes de fuerza de trabajo po
drían llegar a integrarse o ser integrados por el seg
mento de la economía moderna capitalista. Es decir, 
por aquellas empresas que producían bajo la lógica de 
la ganancia, que generaban puestos de trabajo asala
riado, y que contaban con posibilidades de acumular 
capital.

La identificación de distintos segmentos del merca
dos de trabajo implicó reconocerque tanto la confor
mación de la oferta y de la demanda de trabajadores, 
como la determinación del nivel de ingreso, responde 
a diferentes lógicas, que deben ser contempladas en las 
políticas de desarrollo, pues de lo contrario, basadas en 
un diagnóstico erróneo, estarían destinadas al fracaso.

Hacia la década del noventa estos enfoques perdieron 
relevancia. La evidencia empírica daba cuenta de la 
generalización de condiciones de inestabilidad, y mo
tivó el incremento de los estudios referidos a la preca
riedad como problema fundamental del mercado de 
trabajo. Las transformaciones que se expresan en los 
mercados de trabajo a partir de la década del ochenta 
y más específicamente en los años noventa, como re
flejo de la crisis del fordismo y las transformaciones en 
las relaciones de valorización del capital de las grandes 
empresas, la apertura comercial de las economías y la 
irrupción de las empresas de capital global, junto a la 
centralidad de las estrategias de desverticalización y 
tercerización, le fueron quitando poder explicativo a 
estas teorías sobre segmentación. El mercado de traba
jo se fue transformando en un caleidoscopio de tipos 
de contratos y relaciones laborales diversas, amparadas 
y no amparadas en las regulaciones legales.

Además, en el campo académico, los autores neoclá
sicos lograron reformular su teoría incorporando -y  
reexpresando en sus propios términos- las críticas es
grimidas por los teóricos de la segmentación(Rebit- 
zer, 1993). Así, las teorías de segmentación parecieron

perder vigencia durante la década del noventa y pri
meros años de la década siguiente.

Sin embargo, el proceso de precarización e inestabili
dad del empleo no afectó, ni afecta, de modo unifor
me a toda la estructura ocupacional. Por el contrario, 
la segmentación se profundizó como expresión de 
las transformaciones mencionadas.En este sentido, las 
teorías de la segmentación ofrecen un esquema ge
neral útil aún hoy para comprender la relación entre 
las características de los puestos de empleo y la es
tructura productiva que los crea. Sin embargo, opaca
do por la crisis teórica, y afectado por la ambigüedad 
que imprimen las diferentes situaciones del mercado 
de trabajo, no existe una producción sistemática de 
indicadores que dé cuenta de la heterogeneidad y/o 
segmentación laboral.

Desde que el problema ha sido planteado no ha exis
tido una producción de indicadores sobre segmenta
ción que fuese acordada y validada por los diversos 
países y que se elaborara en los institutos de estadísti- 
ca-al modo que ocurre con las tasas básicas del mer
cado de trabajo (tasa de actividad, tasa de empleo, tasa 
de desempleo, tasa de subempleo). Sin embargo, sí ha 
habido en el pasado cierto acuerdo en algunos con
ceptos operativos que permitían estimar, por ejemplo, 
el tamaño del denominado sector informal urbano de 
la economía, consensuados incluso en el marco de las 
recomendaciones para las oficinas de estadística de la 
OIT o estimados por los investigadores al momento 
de analizar la composición y dinámica del mercado 
de trabajo.

En la actualidad esta producción ha decaído notable
mente. En lo que respecta a Argentina, las estimacio
nes del excedente de fuerza de trabajo y de indicadores de 
informalidad son realizadas por algunos núcleos de in
vestigación. Esta información es producida como in
sumo para determinadas investigaciones y por tal mo
tivo no tiene un compromiso de permanencia en el 
tiempo. En los organismos que componen el sistema 
estadístico nacional no hay estimaciones periódicas de 
indicadores vinculados a la segmentación -como sí 
ocurre en el caso de México-. Así como también, hay 
una gran heterogeneidad en el modo en que dife
rentes investigaciones estiman y presentan indicadores 
propios, en muchos casos sin explicitar con claridad el 
marco conceptual que los sustenta y ofreciendo sólo 
los cruces de información relevantes para cada pre
gunta de investigación puntual -de modo que no es 
posible seguir tales cruces en el tiempo si cambia la 
pregunta que motiva cada estudio-.

A partir de estas carencias, el objetivo general de este 
proyecto es la conformación de un Núcleo sobre es
tadísticas de segmentación del mercado de trabajo,
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con sede en el Observatorio Metropolitano de Eco
nomía y Trabajo, del Departamento de Economía y 
Administración de la Universidad Nacional de More
no (UNM), que tiene como meta general la produc
ción y análisis de estadísticas de segmentación, con un 
compromiso de elaboración y difusión programado 
y sostenible en el tiempo, y el desarrollo de estudios 
sobre el mercado de trabajo. El insumo principal para 
estas informaciones sonlas bases usuarias de microda- 
tos de Encuesta Permanente de Hogares del INDEC. 
La explicitación del marco conceptual y de la meto
dología de los indicadores propuestos, así como el uso 
de una base de acceso público, permiten a su vez a 
otros investigadores evaluar las implicancias de algunas 
modificaciones en esta propuesta original.

Este proyecto nace a partir de la inquietud de investi
gadoras de la UNM , especialistas en estudios laborales, 
en la búsqueda de rediscutir y actualizar los debates 
clásicos sobre informalidad, segmentación y hetero
geneidad laboral a la luz de las transformaciones re
cientes de los mercados laborales; en particular, de las 
prolíficas perspectivas latinoamericanas. El equipo está 
compuesto por Noemí Giosa Zuazua, investigadora 
responsable y docente de la materia Economía del 
Trabajo y Distribución del Ingreso, y Mariana Fer
nández Massi, investigadora y docente de la materia 
Estructura Económica Argentina y Mundial. La pues
ta en funcionamiento del proyecto implicó a su vez 
la incorporación de Macarena Turrubiano, estudiante 
avanzada de la Licenciatura en Economía, como be- 
caria de investigación.

Este documento de trabajo sintetiza el trabajo reali
zado durante un año por el equipo de investigación. 
El mismo se organiza en tres partes. En la primera, se 
presenta el debate teórico conceptual en el cual se 
inscribe nuestro proyecto. En la primera sección se 
repasan los orígenes del concepto de informalidad: el 
planteo de Arthur Lewis sobre la informalidad como 
sector de subsistencia, las discusiones sobre el nivel de 
ingreso en el sector y la noción gestada en América 
Latina de masa marginal. La segunda sección presenta 
los nuevos rumbos que estas discusiones tuvieron a 
partir de fines del siglo XX. Las perspectivas presenta
das comprenden la informalidad como consecuencia 
de los cambios más recientes del capitalismo: las for
mas “atípicas” de contratación asalariada y las nuevas 
actividades del sector informal. A partir de esta re
visión, en la segunda parte se presenta la propuesta 
metodológica para la medición de la segmentación 
laboral en el marco de nuestro proyecto de investi
gación a partir de tres indicadores. Allí se describe su 
formulación y las ventajas y desventajas de cada uno. 
Las series estimadas no forman parte de esta publica
ción. Luego, en la tercera parte de este documento se 
presentan los principales indicadores estimados, con

una breve descripción de la estructura y evolución 
de la segmentación del mercado de trabajo, según in
serción productiva del empleo, y según la calidad del 
empleo asalariado.
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PRIMERA PARTE 
LOS PROBLEMAS Y LAS PREGUNTAS 

INTRODUCCIÓN

El sistema capitalista se encuentra organizado sobre 
la base de una relación de poder asimétrica entre los 
trabajadores y los propietarios del capital. A partir de 
esta relación estructural, la venta de fuerza de trabajo 
asalariada en el mercado constituye el modo princi
pal de obtener los recursos para la reproducción sim
ple de la vida. La venta autónoma de servicios o de 
bienes producidos por lamicro o pequeña producción 
constituye solo un modo alternativo. La proporción de 
personas que financian sus estilos de vida con ingresos 
provenientes de la ganancia capitalista, o de sus stocks 
de riqueza acumulada(rentas financieras, inmobiliarias) 
es menor en el conjunto de la población. Por su parte, 
la implementación de políticas de renta básica o ingreso 
ciudadano, que instituyan un ingreso a los/as ciudada
nos/as de un país y les permita financiar sus necesidades 
básicas, no ha sido implementado en ningún país como 
política nacional. Es así que pese a la denominada crisis 
de la sociedad salarial,que se planteó enlos debates sobre 
el fin del trabajo hacia fines de los años setenta, la vía 
de obtención del flujo de ingresos para la satisfacción 
de necesidades continúa siendo el trabajo asalariado o 
el trabajo autónomo de actividades de cuenta propia 
o micro empresas. Por ello, las condiciones para la ge
neración de puestos de empleo, las características de 
dichos puestos y de las relaciones laborales vinculadas, 
continúa siendo objeto de estudio y de preocupación 
para el diseño de políticas públicas, ya que proveen la 
información sobre la capacidad estructural de la econo
mía para la generación de empleo.

Las instituciones que interactúan con la estructura 
económica también importan. El grado de igualdad 
económica en una sociedad capitalista se define a par
tir de la articulación entre la estructura productiva y 
las instituciones que regulan los procesos de acumu
lación y de (re)distribución del ingreso. El grado de 
complejidad de las estructuras productivas depende 
de las actividades económicas que las conforman, de 
las capacidades productivas y tecnológicas asociadas a 
dichas actividades, y de la distribución de estas capaci
dades entre las empresas. Las estructuras más diversifi
cadas y complejas se correlacionan con mayor igual
dad porque las actividades que las componen son tec
nológicamente más avanzadas, demandan una gama 
de empleos de mayor capacitación y calificación, y 
generan una dinámica propia de creación de empleo 
formal y absorción de empleo de baja productividad 
(CEPAL, 2014, p. 28). Las instituciones son el com
plemento de la estructura productiva que permiten 
amortiguar y corregir las desigualdades y definir de 
este modo patrones distributivos.

Existen factores que condicionan la formación de los 
salarios y de las ganancias capitalistas, interviniendo al 
momento de determinarlos, como las negociaciones 
colectivas, o las políticas de salario mínimo, o las po
líticas de regulación de precios de monopolio. Estos 
factores influyen en la determinación primaria de los 
ingresos. A su vez, existe otro conjunto de factores, 
como los impuestos y las transferencias, que intervie
nen sobre los ingresos ya formados y distribuidos, con 
el objetivo de re-distribuirlos para corregir parte de la 
desigualdad económica resultante del accionar de los 
mercados (CEPAL, 2014; Piketty, 2015).La relevancia 
de tales instituciones es destacada tanto por la literatu- 
raneo-institucionalista con impronta norteamericana, 
como por la teoría regulacionista de origen francés. 
Refieren al conjunto de reglas de comportamiento 
que organizan la relación entre los distintos actores, 
y pueden ser formales o informales. En particular, las 
instituciones del mercado de trabajo tienen incidencia 
sobre la distribución funcional del ingreso, y esto les 
otorga cierta centralidad para influir en el grado de 
igualdad de una sociedad. Claro que otras institucio
nes, en particular aquellas que regulan la formación 
de precios, también alteran la distribución funcional. 
Por su parte, otro tipo de instituciones vinculadas, por 
ejemplo, a la seguridad social y a la estructura impo
sitiva, definen procesos de redistribución del ingre
so que afectan el resultado final sobre la distribución 
personal.

En consecuencia, la capacidad de una economía para 
generar empleo, y las características de dichos em
pleo en lo que respecta a las condiciones laborales, 
los niveles de ingreso, y los derechos protectorios, se 
explican por las características de su estructura, por 
la calidad de las instituciones vigentes, y por la arti
culación entre ambas. A diferencia de los países del 
capitalismo central, que atravesaron una etapa de la 
sociedad salarial con plenos derechos, los países que 
conforman la periferia capitalista, nunca alcanzaronun 
estadio generalizado de pleno empleo con derechos 
laborales y sociales instituidos. Durante varias décadas 
se trató de un objetivo a alcanzar, bajo el supuesto de 
que se podía imitar él recorrido que habían atravesado 
los países epicentro de la revolución industrial y del 
“nacimiento” del sistema capitalista. A partir de deter
minado momento histórico, dicho objetivo se trans- 
formósolo en una esperanza, frustrada para algunos, 
imagen de una utopía para otros.

En este sentido, América Latina, la región que ha sido 
y continúa siendo señalada como la más desigual del 
mundo capitalista, lleva décadas de pensamiento in
dagador sobre los orígenes de las desigualdades pro
pias al capitalismo, con las particularidades que asume 
en los países de la periferia, específicamente con la 
generación de excedentes de fuerza de trabajo. En
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la historia pueden identificarse dos instituciones -la 
Comisión Económica para América Latina (CEPAL) 
y la Organización Internacional del Trabajo (OIT) - 
que se han ocupado tanto del desarrollo intelectual 
sobre las causas del subdesarrollo de la región,en pos 
de construir una interpretación (teoría) propia que 
tenga en cuenta la historia de nuestros países, como 
de la recomendación de políticas públicas para lograr 
sociedades más integradas y con menor grado de des
igualdad.

La CEPAL fue precursora del concepto de Heteroge
neidad Estructural, como explicativo de un peculiar 
modo de crecer de este grupo de países que había in
gresado tardíamente al sistema capitalista1. Su enfoque 
histórico-estructural aplicado a las distintas etapas del 
desarrollo económico que se sucedieron hasta media
dos de los años setenta explicaba la heterogeneidad 
productiva y el rezago relativo en el desarrollo de los 
países de la región a partir de la vinculación disfuncio
nal entre los sectores productivos que dinamizaban el 
crecimiento económico, las estructuras ocupacionales 
y de ingresos segmentadas, y la resultante distribución 
concentrada del ingreso y sus patrones de consumo 
estratificados. La clave de la heterogeneidad estruc
tural se encontraba en que el sector que dinamizaba 
la economía ylograba apropiarse de los beneficios de 
productividad que se derivaban del progreso técnico, 
no llegaba a irradiar dinamismo al resto del sistema 
económico.

El origen de este comportamiento se encontraba 
en la dinámica de una economía dual, en la cual los 
encadenamientos productivos del segmento econó
micamente desarrollado creaban su propio circuito 
gasto-ahorro-ingreso-inversión, y se reproducían de 
modo auto-sustentado. El sector de alta productividad 
de esta estructura no irradiaba dinamismo al resto de 
la economía porque no lo integraba en el proceso de 
acumulación, y por ende no lo traccionaba. Se agre
gaba a este cuadro una débil inserción internacional, 
con cuellos de botella recurrentes en el sector externo 
de las economías de la región —los entonces denomi
nados “estrangulamientos” de balanza de pagos— que 
en ausencia de fuentes alternativas de financiamiento 
externo subordinaban la posibilidad de crecimiento al 
desempeño exportador de cada país.

Este concepto acuñado en los años sesenta mantiene 
su actualidad intelectual. La heterogeneidad estructu
ral no solo explica la debilidad productiva contem
poránea, sino que contribuye a explicar la profunda 
desigualdad social de América Latina en la medida en

1 Esta presentación sobre el concepto de H eterogeneidad Estruc
tural de la CEPAL, sigue a Bárcena y Prado (2016), capítulo 2.

que las brechas de productividad reflejan, y a la vez 
refuerzan, las diferentes capacidades de incorporación 
de progreso técnico, de poder de negociación, de ac
ceso a redes de protección social y de opciones de 
movilidad ocupacional ascendente a lo largo de la vida 
laboral de los distintos segmentos de la sociedad. Al 
mismo tiempo, una mayor brecha de productividades 
al interior de la economía (brecha interna), potencia 
las brechas tecnológicas con la frontera internacional 
(brecha externa de productividades). En la medida en 
que los sectores de baja productividad tienen enormes 
dificultades para innovar, adoptar tecnología e impul
sar procesos de aprendizaje, la heterogeneidad interna 
agudiza los problemas de competitividad sistémica, al 
impedir mejoras de competitividad “indirectas” de los 
sectores más integrados internacionalmente. De modo 
que se generan círculos viciosos no solo de pobreza y 
bajo crecimiento, sino también de lento aprendizaje, 
insuficiente desarrollo de capacidades y débil cambio 
estructural.

Desde el concepto de heterogeneidad estructural y 
sus brechas de productividad, se desprende un frondo
so debate, vigente al menos durante veinte años, sobre 
los orígenes de los excedentes de fuerza de trabajo, 
los cuales no lograban su inserción en la economía 
estructurada. Las brechas de productividad se tradu
cían en mercados de trabajo segmentados, tanto 
en lo que respecta al acceso a empleos como a los 
ingresos salariales y laborales, y por ende al acceso a la 
seguridad social.

El concepto de Heterogeneidad Estructural constitu
yó el encuadre conceptual del Programa Regional de 
Empleo para América Latina y el Caribe (PREALC) 
creado por la OIT a fines de la década del sesenta 
y que estuvo vigente hasta inicios de la década del 
noventa. Si bien fue creado en el marco del World 
Employment Programme, bajo el cual surgió el concep
to de Sector Informal Urbano, bajo la dirección de 
Víctor Tokman, este programa presentó importantes 
diferencias respecto al abordaje que la OIT tenía del 
problema. Una de las principales discrepancias radicó 
en reconocer explícitamente ciertas formas de subor
dinación del sector informal respecto al sector formal 
(Tokman, 1978), advirtiendo que el sector informal 
no se reduciría solo fomentando su articulación con 
actividades modernas.

Los estudios del PREALC desarrollados en diferentes 
países de la región, participaron de los debates que 
tenían como denominador común el problema de los 
excedentes. Numerosos son los trabajos que reseñan 
la labor de este Programa, y los debates desarrolladas 
entre las décadas del sesenta y del setenta con otras 
posiciones teóricas, acerca de las causas por las cua
les se originaban estos excedentes y las razones por
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las cuales no se lograba la integración a la economía 
estructurada (Cacciamali, 1983, 2000; Cortés, 2000; 
Souza, 1999; Tokman, 1978, 1987, 2004)1983, 2000; 
Cort\\uc0\\u233{}s, 2000; Souza, 1999; Tokman, 
1978,1987, 2004.

Estas teorías y conceptualizaciones hacen crisis entre 
mediados de la década del ochenta y los años noventa, 
ante la desestructuración de los mercados de trabajo, 
originada por la crisis del modo de desarrollo fordista y 
de los Estados de Bienestar (Welfare State), que devino 
en la implementación de políticas de flexibilización 
laboral y en la degradación de la legislación laboral 
protectoria.Durante los años noventa, ante la explo
sión del desempleo abierto y de contratos asalariados 
precarios, legales o ilegales, efectuados por diferentes 
tipos de empresas-e incluso el propio Estado-, fueron 
cuestionadas severamente todas las teorías y conoci
mientos acumulados que asociaban el excedente de 
fuerza de trabajo a actividades -  del sector informal 
- que no se encontraban orientadas por la lógica de 
la ganancia.

El fenómeno noventista de la expansión del asalariado 
no registrado y del asalariado “atípico” en empresas 
formales y del desempleo abierto cumplió la función 
de anular el concepto de desempleo oculto en activi
dades de subsistencia del sector informal. Se sostenía 
entonces que si la informalidad asalariada aparecía en 
empresas formales, incluso en el Estado, el concepto 
de sector informal, como categoría aglutinadora de la 
informalidad en las economías subdesarrolladas, que
daba vacío de contenido, ya que la informalidad se 
presentaba como un fenómeno que se extendía en 
toda la economía. En otros términos, perdía sentido 
el estudio de la informalidad recortada a un segmento 
de las ocupaciones de la economía, con determinadas 
características (cuentapropia no calificado, microem- 
presas familiares, empleo doméstico), cuando apare
cían relaciones laborales “informales” en contratacio
nes salariales de empresas medianas, o contrataciones 
asalariadas atípicas en empresas grandes.

Las realidades del mundo del trabajo de los años no
venta marcan una línea de quiebre en el debate so
bre la informalidad, que se desdoblará en la discusión 
sobre la heterogeneidad del empleo asalariado y sus 
diversas condiciones laborales y calidades, y la discu
sión sobre las nuevas actividades que se agregan al de
nominado sector informal. El objetivo de la próxima 
sección es revisitar algunos rasgos de aquel debate que 
hizo crisis a fines de la década del ochenta e inicios de 
la del noventa, y que fue retomado con posterioridad 
a los años noventa.Nos ocupamos de exponer las dife
rencias entre lo que se denominó “sector informal”, y 
la informalidad que deviene con el posfordismo, tarea 
que consideramos necesaria en el camino de construir

aproximaciones teóricas e indicadores de medición 
que presten utilidad para el análisis de las patologías y 
desigualdades que se expresan en mercados de trabajo 
segmentados. Estos análisis son necesarios para orien
tar el diseño de políticas en un mundo laboral que, 
desde hace décadas,se presenta como un caleidosco
pio de situaciones y condiciones de trabajo.

SECCIÓN I - LA INFORMALIDAD  
ORIGINADA EN LAS 
PARTICULARIDADES DEL M ODO DE 
CRECIMIENTO
CAPITALISTA DE LA PERIFERIA

Como se puntualizó precedentemente, las teorías so
bre los excedentes de fuerza de trabajo que se fueron 
desarrollando desde fines de la década del cincuenta 
en la región, participaban de un debate recortado, que 
interpelaba sobre las “capacidades” de los sistemas ca
pitalistas de América Latina para absorber dichos ex
cedentes en una estructura productiva y ocupacional 
“plena” . Ya en el año 1954, Arthur Lewis advertía en 
un texto clásico, denominado “Economic development 
with un limited supplies o f  labour”,que para los países 
con excedentes de fuerza de trabajo la teoría keyne- 
siana del desempleo sería poco más que una nota al 
pie a la teoría neoclásica (Lewis, 1954). Barbosa (2009) 
recupera aquel comentario de Lewis para puntualizar 
las dificultades que aparecían ya en dicha época para 
comprender los problemas del mercado de trabajo de 
los países del tercer mundo, los cuales no encuadra
ban en una mirada estrictamente keynesiana, ya que 
acusaban una tasa de desempleo abierto urbano que 
no llegaba a representar ni la mitad del conjunto de 
personas que atravesaban problemas de empleo. Un 
subempleo crónico, que superaba las características del 
subempleo cíclico de tipo keynesiano, estaba presente 
en los países de la región, y se reproducía de modo 
permanente. Al decir de Lewis, la absorción de los ex
cedentes de fuerza de trabajo requería de la forma
ción de una clase capitalista que activara la dinámica 
económica ampliando el nivel de renta y la partici
pación de los beneficios en la misma, y de este modo 
incrementara las inversiones en capital y contratara a 
la mano de obra excedente. De concretarse esta di
námica, el proceso de desarrollo iría incorporando a 
aquella mano de obra que se encontraba en activida
des de subempleo, de modo tal de extender el funcio
namiento del multiplicador keynesiano a proporcio
nes ampliadas de la población económicamente activa.

Este subempleo crónico fue motivo de teorizaciones, 
mediciones, estudios, análisis y diseño de políticas pú
blicas. La constatación de la refutación de la teoría 
lewisiana estimuló el desarrollo de otras teorías an
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cladas en la historia de los países de América Latina. 
La construcción teórica se bifurcó, por un lado, en 
los abordajes de la marginalidad económica (Cardoso, 
1971; Nun, 1969)o polo marginal(Quijano, 1970), y 
por otro, en las teorías del sector informal lideradas 
por el PREALC. A su vez esta última línea de aná
lisis sufrió desdoblamientos entre diferentes visiones 
estructuralistas: desde la visión pionera de Hart de la 
informalidad como una oportunidad de empleo a po
tenciar; a la propuesta marxista de la informalidad su
bordinada; o la mirada intermedia de Tokman y Souza 
de una informalidad heterogénea; y visiones por fuera 
del PREALC de encuadre neoclásico, como la infor
malidad legalista (De Soto, 1987).

Desde ambos extremos de los abordajes teóricos de 
aquella época lo que estaba en debate era el origen, las 
características, y posibles trayectorias de un segmentos 
de la población económicamente activa que se ocu
paba en actividades de bajísima productividad que le 
suministraban algún ingreso de subsistencia, ante las 
dificultades de obtener un empleo en la economía 
estructurada, y ante la imposibilidad de mantenerse 
en desempleo abierto en búsqueda de empleo dada la 
inexistencia de institucionesde seguros de desempleo. 
Es decir, se trataba de un segmento de trabajadores que 
no se encontraba, al menos directamente, vinculado a 
la lógica de la ganancia capitalista. Esta población no 
se encontraba en subempleo por causa directa de las 
estrategias de valorización del capital de las empresas 
de la economía estructurada, sino en todo caso, debi
do al ritmo y características del modo de crecimiento 
liderado por este segmento capitalista, que no lograba 
incrementar adecuadamente la tasa de generación de 
puestos de empleo. En un extremo del debate, algunas 
corrientes interpretaban a este segmento de población 
como funcionales a la formación de la tasa de ganan
cia capitalista, no obstante esta interpretación fue muy 
debatida con el argumento de qué no en todos los 
casos cumplía el rol de ejército industrial de reserva.

La división del PREALC de la OIT, conducida por 
Víctor Tokman y Paulo Souza, dirigió y coordinó el 
debate teórico y los estudios empíricos sobre el con
cepto y las características del denominado sector in
formal urbano. No presentaremos aquí los diferentes 
abordajes que sobre este concepto se desarrollaron en 
aquella época, ya que existen diferentes estudios que 
los han sistematizado de modo extendido (Brandao 
Peres, 2015; Cortés, 2000; De Araujo y Aves de Lima, 
2010; Filgueiras, Druck de Faria, y Falcao do Amaral, 
2004; Giosa Zuazua, 2005; Krein y Weishaupt Proni, 
2010; Noronha, 2003). Sí nos interesa señalar que to
dos los abordajes compartían el supuesto de que dicho 
excedente provenía de un particular estilo de creci
miento capitalista implementado en la región, que 
según la perspectiva del PREALC padecía la denomi

nada Heterogeneidad Estructuralexplicada por la CE- 
PAL. Es decir, el origen de este excedente de fuerza 
de trabajo que se denominó Sector Informal Urba
no, provenía de las propias características que había 
adoptado el sistema capitalista en la región, diferente 
del que presentaban los países del capitalismo central. 
Se interpretaba que las actividades del sector informal 
ocupaban los espacios subordinados al movimiento 
del sector formal, originado en una segmentación del 
mercado de trabajo, generada por la especificidad de 
la evolución del capitalismo periférico, cuya moder
nización no se irradiabahaciael conjunto del tejido 
productivo.

El debate de aquella época fue problematizando dife
rentes aspectos. La subordinación de parte del sector 
informal urbano a la dinámica del capital oligopólico 
que no lograba incrementar de modo absoluto la tasa 
de generación de empleo;la heterogeneidad de las ac
tividades nucleadas en el sector informal urbano y sus 
diferentes barreras a la entrada; las características de las 
ocupaciones del sector informal urbano como refugio 
del desempleo abierto para personas que no tenían la 
capacidad económica de mantenerse en desempleo; la 
funcionalidad de una parte de este subempleo como 
ejército industrial de reserva, fueron distintas pincela
das del debate, que en definitiva pretendía entender 
de qué modo esta población podía integrarse al res
to de la economía, y cuáles eran las mejores políticas 
públicas para acompañar dicha transición. Esta transi
ción, en el límite, buscaba que dichas personas pasaran 
a ocupar puestos asalariados de las empresas del sector 
formal, porque en aquella época, el crecimiento de la 
tasa de asalarización era un objetivo y un indicador 
del mayor desarrollo de los países.

Los indicadores producidos en la periferia para mo- 
nitorear la evolución de los excedentes de fuerza de 
trabajo incluían la tasa de empleo en el denominado 
sector informal urbano -en  comparación con la tasa 
de empleo en el sector formal-y la evolución de la 
tasa de desempleo abierto.Estos indicadores captaban 
el tipo de ocupaciones y las categorías ocupacionales 
de los trabajadores. En general, la medición del sec
tor informal urbano respondía a una cuantificación 
que reunía a las ocupaciones por cuenta propia de 
nula o muy baja calificación, a los trabajadores fami
liares no remunerados, y en varios países se incluía a la 
micro producción en micro empresas, sumando a los 
trabajadores de empresas de hasta cincoocupados; el 
servicio doméstico en hogares también se agregaba a 
la cuantificación del sector informal. La necesidad de 
diferenciar entre el desempleo abierto y los ocupados 
en el sector informal se fundamentaba en el hecho de 
que no se trataba del mismo perfil de trabajador; el 
desempleado debía contar con recursos para financiar 
su situación, mientras que quien se ocupaba en la in
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formalidad no contaba con un ingreso mínimo que le 
permitiera la subsistencia.

Estos debates tenían en consideración las caracterís
ticas del proceso de acumulación del capital, y de las 
empresas que lo llevaban a cabo, como también de las 
actividades que quedaban por fuera de este proceso. 
Cabe subrayar que tanto el concepto de sector infor
mal, como su cuantificación, estaban absolutamente 
independizados de la característica fiscal o legal del 
registro de estos trabajadores, sea en calidad de cuenta 
propia, de asalariados, o de las microempresas. El foco 
del problema del subempleo, su origen y sus conse
cuencias, como las posibles políticas de apoyo, no se 
respaldaban en un diagnóstico sobre la registración 
de estas actividades y sus trabajadores. El concepto 
de informal se aplicaba al conjunto de las activida
des con estas características, y no a las personas que 
las desempeñaban ni a la relación legal de su empleo: 
se trataba del sector informal y no del em pleo 
informal.

En síntesis, y para cerrar esta exposición, nos interesa 
enfatizarque los debates de esta época y hasta los años 
ochenta se focalizaban en el problema de los exce
dentes de fuerza de trabajo generados por un estilo 
particular de crecimiento capitalista, y las preguntas 
transitaban por la probabilidad (o no) de que estos 
excedentes sean integrados a la economía capitalista, 
y la utilidad (o no) de diseñar políticas de apoyo para 
facilitar dicha integración.

ARGENTINA EN EL DEBATE 
LATINOAMERICANO DEL SECTOR  
INFORMAL2

Las particularidades de la economía y la sociedad ar
gentina explican su ingreso tardío al debate regional 
sobre el sector informal. El proceso de urbanización 
de la economía argentina impulsado por el modelo de 
industrialización porsustitución de importaciones ad
quirió, durante las décadas del cincuenta y el sesenta, 
características diferentes a las de otrospaíses latinoa
mericanos. En el marco del proceso de expansión in
dustrial, la inexistencia de elevadosflujos migratorios 
rural-urbano de población pobre, una mayor cober
tura del sistema educativo, y unamenor tasa de cre
cimiento demográfico, llevaron a definir una econo
mía que se caracterizaba más por suescasez relativa de 
mano de obra que por su excedente, llegando incluso 
a completar el volumen defuerza de trabajo necesaria 
con migración extranjera. Por su parte, una temprana

2 Seguimos aquí a Giosa Z uazua (2005).

extensión de la asalarización, un mayor desarrollo y 
extensión de los sindicatos en la esfera productiva y 
una mayor cobertura del Estado en su gestión regu
ladora, contribuyeron para que durante este período 
el mercado de trabajo argentino presentara un me
nor grado de subutilización de la fuerza de trabajo en 
comparación con otros países de la región, y niveles de 
distribución de renta tales que hacían a la conforma
ción de una sociedad relativamente homogénea. En 
este contexto, las actividades económicas desarrolladas 
porcuenta propia o por la pequeña empresa del sector 
terciario adopto características diferentes a las delresto 
de la región(Altimir y Beccaria, 1999; Marshall, 2012).

Quizás por ello, en lo que respecta al ámbito académi
co, no existió en Argentina una participación activaen 
la construcción de marcos teóricos y en los desarro
llos conceptuales acerca de la noción de sectorinfor- 
mal urbano, y de la mayor o menor capacidad de este 
marco analítico para explicar la estructura ydinámi- 
ca del mercado de empleo urbano3.No obstante, los 
trabajos de Alfredo Monza4 desarrollados durante la 
década del ochenta, ya advierten que durante todo el 
ciclo largo de crecimiento que transcurre entre fines 
de los 40 y mediadosde los años 70, el mercado de 
empleo urbano presentaba, cada vez más, indicios de 
generación depuestos de empleo en el sector terciario 
no genuino, es decir, asociados más a un mecanismo 
de ajusteque a una derivación endógena y genuina 
del crecimiento económico. Inclusive en la década del 
sesenta, sibien el sector industrial se destaca por su 
crecimiento en producto, son las actividades de cons
trucción, comercio y servicios sociales y personales 
las principales generadoras de empleo. El autor resal
ta que sibien la década del sesentapresenta el mayor 
crecimiento del producto, de la productividad y del 
empleo,considerando el ciclo largo de crecimiento 
que se extiende entre fines de los años 40 y mediados 
de losaños 70, el crecimiento del producto fue me
diocre, y fueron los bajos niveles de productividad los 
quepermitieron mantener el mercado de empleo en 
aparente orden.

Ya desde los años 60 se vislumbra un crecimiento de 
la subocupación, generándose puestos de trabajo en 
sectores con menor crecimiento de productividad, 
como los servicios personales. Es así que la expansión 
del cuentapropismo se observa ya en esta década, y fue 
acompañado del deterioro en las condiciones ocupa-

3 N o  se incluyen aquí los trabajos e investigaciones de José N u n  
sobre Masa M arginal, porque los mismos no se encuadraban en el 
abordaje P R E A L C -O IT  y el concepto  de SIU.

4 Este análisis es sistematizado y sintetizado p o r el m ism o autor 
en:M onza (1996).
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cionales de los cuentapropistas: el indicador cuantita
tivo es una mayor proporción de hombres en edades 
centrales y jefes de hogar con descenso en la escala 
de ingresos como cuentapropistas. Ello fue acompa
ñado de la expansión de ocupados en actividades de 
servicios (terciario en general y construcción), y una 
reducción de la tasa de asalarización en este sector(- 
Monza, 1996).

La principal conclusión de este autor es que la pre
sencia conjunta de una fuerte expansión del cuen- 
tapropismo, el incremento en el empleo en el sector 
terciario en apariencia no plenamente genuino, y el 
importante peso del empleo en el servicio doméstico, 
constituyen indicios de que en Argentina el patrón de 
crecimiento basado en el modelo de Industrialización 
por Sustitución de Importaciones derivó en una si
tuación ocupacional no exenta de distorsiones impor
tantes, solo que las mismas se manifiestan con fuerza y 
se agravan en el período de estancamiento, a partir de 
mediados de los años 70. Es recién a mediados de la 
década del setenta, en el marco de la crisis económica 
y deterioro del mercado de empleo, que se advierte 
en parte de la literatura especializada la utilización del 
término informalidad o sector informal para hacer re
ferencia a parte de la fuerza de trabajo que, expulsada 
de grandes empresas, se refugiaba en actividades del 
sector terciario.A modo ilustrativo, para dar cuenta de 
las evidencias durante los años 80, cabe recordar las 
palabras de Monza:

en la década del ochenta el debilitamiento de la 
capacidad del sistema productivo para generar 
empleo genuino como contrapartida inmediata del 
estancamiento económico se resuelve en una fuerte 
expansión de las dos formas visibles de subutilización 
(desempleo abierto y subempleo horario), junto con 
una proliferación de subocupaciones en el segmento 
informal, en el sector público y en el servicio doméstico. 
La estructura ocupacional se aleja así, todavía más 
y en forma evidente, de una situación que pueda 
asociarse a un sistema productivo sólido y dinámico y 
a condiciones de vida satisfactorias(1996, p. 26).

N o obstante, en la mayor parte de los trabajos en los 
que se hacía mención al sector informal, esta noción 
era más utilizada como una categoría operativa que 
como un concepto teórico, utilizado para explicar 
algunas de las determinaciones en el funcionamien
to de los mercados de empleo derivadas de la propia 
dinámica de acumulación capitalista. La realidad del 
mundo del trabajo de Argentina se modificará sustan
cialmente a partir de los años noventa.

SECCIÓN II - LA INFORMALIDAD  
ORIGINADA EN LAS ESPECIFICIDADES  
DEL CRECIM IENTO CAPITALISTA  
GLOBALIZADO Y DESVERTICALIZADO

El mundo del trabajo en Argentina y en el conjunto 
de los países de América Latina inicia la década del 
noventa con un doble problema. Por un lado, los ex
cedentes de fuerza de trabajo no solo no habían sido 
integrados a la estructura económica del capital oli- 
gopólico sino que se habían incrementado durante los 
años ochenta, a causa de la inestabilidad económica 
derivada de los procesos de endeudamiento e infla
cionarios que habían profundizado los niveles de po
breza o indigencia. Adicionalmente, la crisis del modo 
de crecimiento fordista, y de los Estados de bienestar, 
generaban impactos negativos para la región, con la 
implementación de políticas neoliberales de apertura 
de las fronteras, de la privatización del Estado, tanto de 
sus empresas como de su gestión de políticas, y de la 
(des)regulación de los mercados, entre ellos, el merca
do de trabajo. En paralelo, y aprovechando el despunte 
de una nueva revolución tecnológica de la microelec
trónica, la respuesta del capital a la crisis de producti
vidad y de realización de la tasa de ganancia consistió 
en la transformación de las formas de valorización del 
capital: desverticalizacion productiva, fragmentación 
geográfica de los procesos productivos, subcontrata- 
ción, tercerización, cadenas globales de valor, zonas 
francas y acuerdos de comercio, entre otros términos, 
se asociaran al avance de nuevas formas de contrata
ción y gestión de la mano de obra.

Entre estas nuevas formas de contratación aparecen 
los contratos asalariados denominados atípicos, o con 
bajos estándares normativos, y la tasa de empleo asala
riado sin registro. También aparecerán vínculos labo
rales difusos, o ambiguos, producto de la triangulación 
que realizan empresas que subcontratan actividades o 
mano de obra, o sencillamente vínculos fraudulentos 
que bajo una contratación como cuenta propia oculta 
una relación salarial. Estas formas fueron apalancadas 
por la caída de los sistemas normativos protectorios 
de las relaciones laborales, lo que devino en llamarse 
“flexibilización laboral” .

A continuación, desarrollamos las particularidades 
conceptuales del debate de una “nueva” informalidad 
laboral, que se suma a la ahora “vieja” informalidad, 
con una diferencia sustancial: esta “nueva” informa
lidad será promovida (de modo directo o indirecto) 
por las empresas capitalistas para sus procesos de ge
neración de valor. En otros términos, surge una “nue
va” informalidad mayormente ligada a la lógica de la 
ganancia.
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II.1 -  EL M UNDO  DEL EMPLEO 
ASALARIADO: ¿NUEVAS 
CONCEPTUALIZACIONES PARA NUEVOS 
EMPLEOS?

A partir de la década del noventa el eje de los deba
tes sobre el empleo comienza a centrarse en la de
gradación de las condiciones de empleo asalariado.La 
novedad de fin de siglo radicó justamente en que el 
problema en torno a la calidad del empleo ya no era 
acuciante sólo en los países en desarrollo, sino también 
en los países desarrollados; y ya no en relación a los 
trabajadores que no lograban insertarse en los sectores 
más modernos de la economía, sino en quienes sí lo 
hacían.

El empleo asalariado es aquella actividad remunerada 
sujeta a los mecanismos de mercado que se caracte
riza por la subsunción formal del trabajador respecto 
al empleador. Tiene la condición de generar plusva- 
lor,que es apropiado por el empleador que compra la 
fuerza de trabajo, y de aquí el origen de la ganancia 
capitalista. Este modo de conceptualizarlo permite 
especificar el hecho de que el empleo asalariado se 
encuentra necesariamente ligado a la formación de la 
ganancia, en consecuencia, si se detectan cambios en 
las formas de contratación del trabajo asalariado, o en 
las relaciones laborales, ello se deriva de transforma
ciones en las estrategias de generación de la ganancia. 
Por su parte, este recorte excluye a aquellos trabajado
res vinculados a las actividades paradigmáticas de los 
estudios sobre marginalidad y sector informal, como 
los vendedores ambulantes, los talleres familiares y de
terminados oficios-ya que estas ocupaciones forman 
parte del heterogéneo grupo de cuentapropistas, que 
en principio no se encuentran vinculados directa
mente a la formación de la tasa de ganancia-.

El empleo asalariado comprende la mayor parte de la 
estructura ocupacional argentina. Durante la segun
da mitad del siglo XX la proporción de asalariados 
en Argentina sobre el total de ocupados ha girado 
en torno al 70%5, un porcentaje elevado respecto a 
otros países de la región. Si bien a lo largo del perío
do 1975-95 la tasa de asalarización disminuyó, nunca 
estuvo más de 1 o 2 puntos porcentuales (pp.) por 
debajo de aquel valor. Desde 1995 la proporción de 
asalariados creció, y aunque durante 2000-2003 cayó, 
volvió a incrementarse a partir de allí. Así, en período 
2008-2011 la tasa de asalarización supera levemente 
el 76%, alcanzando el máximo valor desde los años 50 
a la actualidad.

5 La serie de asalarización para el período  1947-2006 fue consul
tada en  Graña y K ennedy (2008).

En esta sección, repasamos brevemente tres conceptos 
que han marcado el devenir de la discusión sobre los 
problemas del empleo a fines del siglo XX: empleo 
informal, precariedad y calidad del empleo.

La diferencia entre referirse a informalidad, preca
riedad o calidad del empleo no reviste solo un ca
rácter nominal. Son tres líneas de problematización 
conceptual cuya aparición en el ámbito académico es 
sucesiva en el tiempo, pero en ningún caso ha reem
plazando el concepto previo6. La informalidad, como 
hemos visto en la sección anterior, ha estado ligada 
en Argentina fundamentalmente a las discusiones la
tinoamericanas y /o  a las formulaciones de OIT. La 
noción de empleo informal corresponde a un giro 
en aquella discusión. La segunda línea de análisis ha 
sido en torno a la precariedad, término que surge en 
Europa, pero que en la década de 1990 rápidamente 
fue difundido y reapropiado por el ámbito académico 
local así como también por las organizaciones colec
tivas. Finalmente, la tercera noción es la de calidad de 
empleo, que adquiere relevancia a partir de la década 
del 2000, con un carácter multidimensional en cuanto 
a qué aspectos son relevantes para analizar la calidad, 
pero sin la carga teórica de las nociones precedentes.

DEL SECTOR INFORM AL AL EMPLEO 
INFORMAL

Durante la década del 90 los consensos -siempre par
ciales- respecto a la definición del sector informal co
menzaron a resquebrajarse ante nuevas acepciones de 
informalidad coincidentes con nuevas realidades del 
mundo del trabajo: la economía informal, término 
que cobró relevancia en trabajos de la década previa, 
y el empleo informal, una novedad de fin de siglo. 
Actualmente se utiliza el término empleo informal 
para dar cuenta de un problema del empleo que al
canza a ocupados asalariados en empresas constituidas 
formalmente.

El reconocimiento de la informalidad entre los asala
riados da cuenta de los cambios acontecidos a finales 
del siglo XX, resignificando los debates previos a la 
luz de un nuevo contexto histórico. Si bien la for
malidad está dada solo por la condición de registro 
ante la seguridad social, puede comprenderse como 
“llave de acceso” a otros beneficios que caracterizan 
un empleo de buena calidad (Weller y Roethlisber- 
ger, 2011). Pero esta nueva definición, atada a aspectos 
legales de la relación salarial, se da en un contexto de

6 Se ha obviado aquí la marginalidad, pues en  la literatura de las 
últimas tres décadas aparece fundam entalm ente la m arginalidad 
ecológica, no  la económ ica.
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flexibilización de la normativa laboral. Al respecto, en 
su revisión sobre el concepto de informalidad, Pérez 
Sainz (1998) resalta el proceso de flexibilización que 
ha afectado a los mercados de trabajo. Así, quienes ha
blan de “informalización de la formalidad” reconocen 
que la distinción formal/informal se diluye ante la 
desregulación generalizada.

Estas nuevas formulaciones de la informalidad vi
nieron acompañadas de debates que corrieron el eje 
desde la estructura productiva hacia las características 
de los trabajadores bajo esa situación de empleo. Así 
como en el debate sobre el sector informal, las carac
terísticas de registro fiscal de los trabajadores o de sus 
ocupaciones no era un dato relevante para el análisis, 
el cual se centraba en el tipo de (des)organización de 
la micro-producción y el auto empleo, y sus objetivos 
de ingreso, estas características pasan a ser un dato re
levante en el concepto de empleo informal: en el ex
tremo, el empleo (asalariado) es informal en la medida 
en que no se encuentra registrado fiscalmente.

Paralelamente, dentro de las posiciones más ligadas a 
la económica neoclásica, se destaca el debate en torno 
al carácter (in)voluntario de la informalidad, centrado 
en la racionalidad de los trabajadores informales (Pe
rry et al., 2007). Por un lado, hay autores que sostie
nen que la informalidad es una decisión racional de 
los trabajadores (enfoque del escape), que encuentran 
beneficios en la elusión: en momentos de crecimien
to económico surgen oportunidades de negocio que 
permiten el crecimiento del empleo informal. Por 
otro lado, y en relación con las perspectivas latinoa
mericanas del sector informal, están quienes sostienen 
que la informalidad es impuesta por el mercado de 
trabajo, y no elegida por el trabajador (enfoque de 
exclusión).

El estudio del Banco Mundial que sistematiza y plan
tea estas dos miradas no las considera alternativas sino 
complementarias. Allí, Perry et al. (2007) analizan am
bas perspectivas a partir de módulos especiales de las 
encuestas de hogares de países latinoamericanos, entre 
ellos Argentina. En base a datos de los primeros años 
de la década del 2000, los autores concluyen que en
tre los trabajadores cuentapropistas informales prima 
el “escape” -se plantea un trade-off entre flexibilidad 
y protección, señalando que los cuentapropistas pre
fieren la informalidad con flexibilidad-; mientras que 
entre los trabajadores asalariados informales prima la 
“exclusión” .

Por su parte, Fields (1990) también observa la exis
tencia de un segmento que forma parte del sector 
informal, pero cuyas actividades requieren cierto ca
pital financiero o capital humano para desarrollarlas, 
lo cual significarían la existencia de algunas barreras

a la entrada. En base a un estudio empírico en el cual 
desarrolla una encuesta a trabajadores, rescata que los 
ocupados en estas actividades provienen de anterio
res trabajos en el sector formal como asalariados, y 
que resuelven desarrollar actividades laborales por su 
cuenta porque obtendrían mayor ingreso, de lo cual el 
autor los clasifica como voluntarios.

Nos interesa señalar que estas visiones de la informa
lidad voluntaria, deben ser problematizadas desde un 
análisis crítico, ya que en principio corresponde su 
contextualización. Las opciones entre ocuparse como 
asalariado formal o como cuenta propia informal me
recen un análisis situado. Es importante conocer los 
ingresos alternativos y las relaciones laborales impli
cadas. La clasificación de opción voluntaria no es cla
ramente aplicable en contextos de economías en pro
ceso de desarrollo económico, con elevada segmenta
ción en el mercado de trabajo, donde los trabajadores 
probablemente deban optar por empleos asalariados 
con salarios mínimos, y algún empleo por cuenta pro
pia que les remunere también con muy bajos niveles. 
En situaciones límites para la reproducción de la vida, 
la racionalidad económica no tiene cabida.

LOS EMPLEOS PRECARIOS

El concepto de precariedad laboral está vinculado a la 
inestabilidad y se ha centrado en los asalariados, pues 
refiere justamente a la degradación de la condición 
salarial7. Suele referirse a aquellos empleos que su
ponen un desvío del “empleo típico”, entendiendo 
este último como el empleo asalariado, de tiempo 
completo, ligado a un único empleador, con un único 
lugar de trabajo y protegido por la legislación laboral 
y las instancias de negociación colectiva (Galín, 1986; 
Neffa, 2008).

La referencia a un “empleo típico” obliga a pregun
tarse: ¿típico de qué? Los empleos que reúnen las ca
racterísticas ya mencionadas son típicos de una cierta 
relación salarial, vigente en determinado momento 
histórico y en ámbitos geográficos y productivos es

7  En algunos trabajos sobre A rgentina se incluyen además aquellos 
trabajadores que m antienen una relación de subordinación real tal 
com o supone la relación salarial, aun cuando form alm ente no son 
contratados com o asalariados, sino m ediante una relación com er
cial com o trabajadores independientes (OIT, 2010; Pok, 1992). 
Por otro lado, aunque la gran mayoría de los trabajos analizan solo 
los empleos de quienes están ocupados, excluyendo a quienes en 
el período de análisis se encuentran desocupados, algunos traba
jos sí los incluyen remarcando que si el interés está puesto en  la 
inestabilidad laboral, entonces es preciso abarcar tanto a quienes 
están circunstancialm ente ocupados com o a quienes no  (Bergesio 
y Golovanevsky, 2009; Pok, 1992).
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pecíficos: el empleo fordista, predominante en los paí
ses centrales durante “los 30 gloriosos” (1945-1975), 
en particular en el sector manufacturero. Estas preci
siones nos permiten reconsiderar el concepto de pre
cariedad subrayando tres aspectos:

• No es un fenómeno novedoso para la historia del siste
ma capitalista. Las condiciones de empleo del pe
ríodo 1945-1975 fueron sustancialmente mejores 
a aquellas de décadas previas, son producto de las 
luchas obreras del siglo XX y evidenciaban cierta 
consistencia con el modo de acumulación de aque
llos años. Sin embargo, puede considerarse que este 
periodo fue “la excepción que confirma la regla 
según la cual la precariedad está al principio mismo 
de la condición salarial” (Béroud y Bouffartigue, 
2009, p. 13). Este aspecto refiere a la discusión en 
torno a si la precariedad es un rasgo particular de 
la relación salarial a partir del último cuarto del si
glo XX o bien un rasgo constitutivo del trabajo en 
el capitalismo. Esta última posición se sustenta en 
considerar que la condición salarial misma supone 
la subordinación del trabajador a su empleador y 
condensa relaciones de poder asimétricas eminen
temente conflictivas. Tal asimetría se ve modificada 
históricamente, y por tanto el empleo de mediados 
de siglo reflejaba la fortaleza de la clase trabajadora; 
así como el empleo actual su debilitamiento (Mar- 
ticorena y Eskenazi, 2010).

• En particular, no es novedoso para todo espacio productivo. 
La caracterización del empleo típico fordista remite 
al obrero industrial. Es decir: trabajadores varones 
ocupados en ciertos sectores industriales y de servi
cios públicos (Cingolani, 2006). Si bien el sector de 
servicios tenía un peso menor en la estructura ocu- 
pacional al que tiene actualmente, su participación 
era relevante y allí los empleos no tenían la misma 
estabilidad, ni la misma protección. En efecto, de la 
misma forma que caracterizamos la relación sala
rial fordista a partir de cierto tipo de empleo aun 
cuando existían puestos con otras características, 
hoy podemos hablar de relaciones salariales pre
carias incluso cuando persistan empleos “típicos” 
del fordismo. La caracterización de cada relación 
salarial refiere a aquellas relaciones predominantes, 
lo cual no niega la coexistencia con empleos bajo 
otras condiciones.

• Es un concepto que surge en los países centrales, funda
mentalmente europeos. En Europa occidental el tér
mino comienza a utilizarse a partir de los 70-80 
para referirse a la difusión de formas de contrata
ción por tiempo determinado (en detrimento de 
las contrataciones por tiempo indeterminado), aso
ciadas a mayor inestabilidad (Busso y Bouffartigue, 
2010). En efecto, actualmente la forma de opera-

cionalizar el concepto de precariedad en Francia 
es a través de la duración del contrato, como un 
indicador del grado de (in)estabilidad del empleo.

Sin embargo, es un concepto que rápidamente se 
difundió en el ámbito académico de los países de la 
región, especialmente en Argentina, para dar cuenta 
de las problemáticas del mercado de trabajo nacional. 
Más allá de cuestiones vinculadas estrictamente a las 
relaciones en el campo académico, la proliferación de 
trabajos sobre la temática da cuenta de cierta utilidad 
del concepto para el caso argentino. A diferencia de 
otros países latinoamericanos, en los cuales el peso de 
las actividades agrícolas ha sido relevante tanto en las 
actividades productivas como en la estructura ocupa- 
cional y el cuentapropismo tiene un peso muy rele
vante, en Argentina hacia mediados del siglo XX se 
generalizó la condición salarial asociada a la industria
lización urbana y se conquistaron importantes dere
chos laborales8(Busso y Bouffartigue, 2010). En este 
sentido, la difusión de la informalidad y la precarie
dad constituyen una novedad respecto a las condicio
nes de empleo de mediados de siglo.

Las definiciones locales también estaban atravesadas 
por el problema de la inestabilidad de los empleos. 
En una obra que resume las principales perspecti
vas sobre el tema en Argentina en la década del 80, 
Galín y Feldman (1990) enumeran los empleos que 
son considerados precarios: el empleo clandestino; el 
empleo a tiempo parcial; el empleo temporario; el 
empleo asalariado fraudulento. Los trabajos sobre el 
tema en aquel entonces giraban en torno al rol de las 
agencias de contratación y otras formas de mediación 
que estaban cobrando importancia en el mercado de 
trabajo argentino, luego reforzadas por las reformas 
en la legislación laboral de principios de la década del 
noventa.

La operacionalización de este concepto suele hacerse 
a partir de indicadores de inestabilidad, en particular, 
el tiempo de duración del contrato y /o  la antigüedad 
en el puesto (Neffa, 2010; OIT, 2012; Rodgers, 1989). 
Si bien en el ámbito local se le ha dado esta misma 
interpretación, se ha puesto en cuestión cómo se ex
presa en las condiciones de contratación. En la legis
lación argentina la inexistencia de un contrato escrito 
implica formalmente que la duración de la relación 
laboral es por tiempo indeterminado; así, tomando 
como variable crítica la duración del contrato, todos

8 A lrededor de 1970, de un  conjunto  de doce países de Am érica 
Latina, cuatro registraban las máximas tasas de asalarización total, 
que variaban entre 73% y 76%: Costa R ica, Chile, Argentina y 
Uruguay. Para el resto de los países la tasa de asalarización variaba 
entre el m ínim o de 51% -Perú-, y el m áxim o de 66,5% -M éxi- 
co -(P R E A L C -O IT , 1993).
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los trabajadores sin contrato escrito no serían preca
rios. Por ese motivo, se recurre a otras variables para 
complementar aquella típica de los estudios europeos 
e incluso se recurre a la condición de registro, asimi
lándolo al concepto de empleo informal.

El INDEC incorporó en mayo de 1990 un módulo de 
precariedad en la EPH. Pok (1992) presenta el marco 
conceptual a partir del cual se diseñó tal módulo. La 
autora introduce el concepto de Inserción laboral en
deble que refiere a las estrategias laborales desplegadas 
en la inserción en la producción social (Pok, 1992, p. 
7). Este tipo de inserción contempla diferentes formas: 
i. intermitencias en la condición de actividad; ii. rela
ción asalariada encubierta; iii. inserción en ocupacio
nes en vías de desaparecer como consecuencia del de
sarrollo tecnológico. Bajo este enfoque un trabajador 
precario es aquel cuya inserción responde a alguna de 
tales formas (Pok, 1992, p. 10). Al incorporar la forma 
(iii), el concepto no se limita a la inestabilidad formal 
(contractual) únicamente, sino a aquellos empleos que 
aun siendo estables en lo contractual, pueden desapa
recer. En este sentido, vale aclarar: la inestabilidad que 
aquí nos concierne no refiere a la rotación de empleo 
en sí misma -es decir, que el trabajador cambie de 
empleo-, sino a que la desvinculación sea impuesta 
unilateralmente por el empleador.

Hasta aquí, el concepto de precariedad aparece cla
ramente ligado a la inestabilidad en la contratación y 
las posibilidades de exclusión del mercado de trabajo. 
Sin embargo, la definición se ha ido ampliando para 
contemplar otros aspectos, que están vinculados con 
la inestabilidad pero que la exceden.

En la sociología francesa se han incorporado otras 
dimensiones del problema, reconociendo las limi
taciones de una perspectiva exclusivamente jurídi- 
ca-contractual. A la inestabilidad en la contratación, 
que refiere a la precarización del empleo, se han agre
gado otras dos dimensiones. En primer lugar, la preca- 
rización del trabajo referida a la dimensión subjetiva, 
esto es, a las representaciones de los sujetos sobre su 
trabajo (Paugam, 2000). La misma contempla aspectos 
como riesgos psicosociales, la satisfacción en el traba
jo, la utilización de los saberes, entre otros. En segundo 
lugar, Béroud y Bouffartigue incorporan una tercera 
dimensión: la precariedad de las relaciones laborales, 
vinculada a las capacidades de acción y de representa
ción colectivas, que se expresa en el deterioro de los 
derechos sociales y sindicales (Béroud y Bouffartigue, 
2009).En los estudios sobre la Argentina estas dimen
siones han sido incorporadas fundamentalmente en 
los abordajes cualitativos, que permiten indagar en la 
construcción de las identidades y los sentidos del tra
bajo o que analizan la incidencia de la precariedad en 
las formas de organización colectiva (Adamini, 2014;

Diana Menéndez, 2010; Longo, 2014). Estas dimen
siones, por su naturaleza, no suelen captarse en indi
cadores de precariedad; pero nos advierten que esta 
problemática se expresan de diferentes modos y no 
es reducible a la situación contractual del trabajador.

CALIDA D DEL EMPLEO

La noción de calidad de empleo aparece en la dé
cada del 2000 en el ámbito local y ha tenido menor 
difusión que las anteriores; incluso suele ser utilizada 
para enmarcar los estudios sobre precariedad. Quizás 
su mayor virtud radica en su falta de especificidad: 
contempla aspectos vinculados a la forma de contrata
ción, a las retribuciones monetarias, así como también 
a la estabilidad, al modo de participación en el proceso 
de trabajo, las instancias formativas, etc. Así, permite 
referirse a los mismos problemas que los estudios de 
informalidad y precariedad, pero reconociendo la ne
cesidad de abordar distintas dimensiones para caracte
rizar el empleo.

La contracara de tal amplitud es la falta raíces teóricas. 
Si bien los términos de informalidad y precariedad 
han sido utilizados con connotaciones y bajo enfoques 
disímiles, es posible identificar referentes empíricos y 
discusiones teóricas sobre las cuales se han gestado. En 
cuanto a calidad del empleo, en cambio, ha primado la 
discusión sobre la identificación y operacionalización 
de las dimensiones relevantes, así como también de los 
métodos para resumirlas y /o  jerarquizarlas.

En el marco de la OIT,la preocupación por la ca
lidad de empleo llevó a proponer otro término. La 
Memoria del Director General a la 87a Conferencia 
Internacional del Trabajo, celebrada en 1999, se tituló: 
“Trabajo decente” . La fundamentación de aquel do
cumento señalaba:

No se trata simplemente de crear puestos de trabajo, 
sino que han de ser de una calidad aceptable. No 
cabe disociar la cantidad del empleo de su calidad. 
Todas las sociedades tienen su propia idea de lo que 
es un trabajo decente, pero la calidad del empleo puede 
querer decir muchas cosas. (OIT, 1999).

El documento presenta un diagnóstico preocupante 
de la realidad del mundo del trabajo de fin de siglo. 
Uno de los principales argumentos esgrimidos es que 
desde la década del 70 el mundo vivía un proceso de 
adaptación a una nueva economía mundial. Al respec
to, el documento continúa diciendo:

La mundialización ha hecho del «ajuste» unfenómeno 
universal, para los países ricos y los pobres por igual. 
Están cambiando la pauta misma del desarrollo y sus
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derroteros a largo plazo y reconfigurando los modelos 
de distribución de los ingresos de manera desigual. Si 
no se frena la tendencia actual, el mayor peligro que 
se nos plantea es la inestabilidad provocada por las 
desigualdades crecientes (OIT, 1999).

Si bien no hay mención al respecto, este planteo surge 
también en el contexto de la discusión en torno al fin 
del trabajo, cuando diferentes autores auguraban un 
futuro en el cual gran parte de los procesos producti
vos sean automatizados y no requieran de trabajado
res. Este debate se articulaba con otro: el de la derrota 
y desmovilización de la clase obrera, en un contexto 
de caída de la tasa de afiliación sindical en Europa.

Así, ese documento procuraba dar los lineamientos 
generales para un programa de reforma para inter
venir en ese contexto. El “trabajo decente” aparece 
entonces como una meta, un término con una im
portante carga ética (Ermida Uriarte, 2001), pero 
cierto vacío conceptual. Los lineamientos propuestos 
recogen distintas recomendaciones de la OIT, algunas 
acordadas en los orígenes de la institución y otras más 
recientes, y que se sintetizan en los siguientes puntos:

• La existencia y acceso a oportunidades de empleo 
productivo

• Empleo “remunerador”, es decir, que genera los in
gresos adecuados para garantizar el sostén del traba
jador y su familia

• Empleo que asegure la seguridad y salud de los tra
bajadores

• Garantía de acceso a la Seguridad social, tanto por 
su cobertura como por las cantidad y calidad de sus 
prestaciones

• Cumplimiento de derechos fundamentales: aboli
ción del trabajo forzoso, a partir de una edad mí
nima (sin trabajo infantil en condiciones abusivas), 
igual trato y oportunidades (sin discriminación) y 
con libertad de sindicalización

• Vigencia y respeto del diálogo social, en particu
lar, de las instituciones laborales que lo promueven, 
como las instancias de negociación colectiva.

Sin embargo, estas dimensiones del “trabajo decen
te” resultan amplias y poco precisas. A partir de aquel 
entonces comenzó un esfuerzo por dotar de preci
sión conceptual y sustento teórico al término. Se han 
formulado distintas operacionalizaciones para “medir” 
el trabajo decente; en las cuales la unidad de análisis 
no son los trabajadores o los puestos, sino los países 
(Ghai, 2003). Esto se debe fundamentalmente a que 
las dimensiones que contempla son comunes a cada

entramado institucional, no a puestos específicos de 
empleo. A su vez, las diferencias en los entramados 
institucionales de cada país, de orden cualitativo, ha 
sido uno de los principales problemas detectados en 
la búsqueda de indicadores de trabajo decente. En esta 
revisión no ahondaremos en este concepto, ya que, 
por la unidad de análisis a la cual remite, y la falta de 
precisión teórica en la cual se inscribe, no será utili
zado para el diseño de indicadores propuestos en este 
proyecto. En cambio, desarrollaremos en la siguiente 
sección el indicador de economía informal, que nace 
en la OIT a principios del siglo XXI, y que se enmar
ca en la noción de trabajo decente.

A modo de síntesis para cerrar esta sección, nos in
teresa enfatizar que el problema sobre las formas he
terogéneas de contratación del trabajo asalariado se 
diferencia teóricamente del debate presentado en la 
sección anterior. En el caso del trabajo asalariado, la 
característica es la multiplicación de formas asalariadas 
con reducción o pérdida de derechos laborales, que 
son aplicadas por empresas estructuradas de modo ca
pitalista. En este caso el marco propuesto para nuestro 
proyecto de investigación asume que la informalidad 
(o precariedad) forma parte de las decisiones capita
listas de acumular capital, y las preguntas se orientan 
a identificar los medios (instituciones; políticas) para 
reducir este fenómeno, en un contexto que presiona 
hacia la flexibilización laboral.Por su parte, en el cami
no de definir indicadores para cuantificar la segmen
tación del empleo asalariado, los aspectos del debate 
presentado en esta sección arrojan luz sobre el hecho 
de que las diferentes características, calidades, o grados 
de precariedad de las relaciones salariales se asocian 
con un conjunto amplio de variables, que exceden 
al registro/no registro del contrato. La extensión de 
la jornada laboral, el nivel del salario, la duración del 
contrato, la antigüedad del trabajador en el puesto, la 
calificación del puesto de trabajo, el cumplimiento de 
los derechos laborales, son todas características que 
interactúan en definir calidades en las relaciones labo
rales y en los empleos asociados. En otros términos, a 
los fines de construir un indicador de segmentación 
del empleo asalariado, sería insuficiente observar so
lamente la registración del trabajador en el sistema de 
seguridad social.

II.2 -  EL M U N D O  D E  LAS A CTIV ID A D ES  
DEL D E N O M IN A D O  SEC TO R  INFO RM A L

En el ítem anterior presentamos el debate concep
tual vinculado al problema de la transformación de las 
condiciones laborales del trabajo asalariado durante 
la década del noventa. En dicha exposición se subra
yó que estas transformaciones que devienen en peor
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calidad de las relaciones laborales y de contratación, 
se expanden tanto en los países del capitalismo cen
tral, como de la periferia, con la diferencia de que 
en el mundo desarrollado se expresan en diferentes 
formas de contrataciones legales denominadas “atípi- 
cas”, mientras que en la periferia se manifiesta bajo 
la forma de contrataciones asalariadas no registradas 
formalmente, sumado a contrataciones “atípicas”, y 
a contrataciones que adulteran bajo la categoría de 
cuenta propia o cooperativa, un tipo de relación labo
ral que supone un vínculo salarial, deviniendo en este 
caso como formas fraudulentas de contratación.

Es así que Argentina, como otros países de la re- 
gión,transita la década del noventa con el problema 
del crecimiento de la informalidad laboral en térmi
nos amplios, ya que al problema no resuelto de las 
ocupaciones del sector informal urbano, se agrega la 
multiplicación de variadas formas asalariados no tí
picas, incluida como extremo la forma asalariada no 
registrada. Lo cierto es que el segmento de población 
con problemas de inserción laboral aumenta en lugar 
de reducirse, y ello ocurre más allá de las variaciones 
cíclicas de la economía. Es decir, no solo no se logró 
resolver ni amortiguar el problema de los excedentes 
de fuerza de trabajo generados por el modelo de cre
cimiento, sino que a dicho excedente se suma un con
junto de población cuyo trabajo es demandado por el 
capital, pero bajo relaciones laborales con pérdida de 
derechos. Esto ocurre particularmente en nuestro país, 
que se destacaba a inicios de los 90 por contar con el 
conjunto de derechos protectorios más amplios de la 
región, tanto por la normativa laboral como por el de
sarrollo sindical, aspectos que fueron decayendo ante 
la flexibilización laboral.

A continuación presentamos los argumentos que de
baten la existencia de una “nueva informalidad” des
de los años noventa, que excede al empleo asalariado 
“atípico” o no registrado de las empresas capitalistas, 
pero que si bienadopta algunas características similares 
a las ocupaciones o a los ocupados del sector informal, 
en lo que respecta a tamaño de las unidades produc
tivas, o a la autonomía de las ocupaciones, también se 
diferencian de las actividades típicas de este segmen
to. Este debate es importante porque desde diferentes 
extremos, se construyen fundamentos sobre la nece
sidad de “segmentar” las actividades del denominado 
“sector informal”, tanto en lo que hace a su medición 
y análisis, como a la recomendación de políticas pú
blicas. Por lo tanto, en el camino de construir indica
dores que reflejen la segmentación del mercado de 
trabajo, esta diferenciación sería pertinente.

LA “ NUEVA IN FO RM A LID A D ” Y SUS 
VARIANTES

Hacia los años noventa y los dosmil se observa la ex
pansión de actividades laborales de microproducción, 
o desarrolladas por el empleo autónomo, que presen
tan algunas características similares a las actividades 
tradicionales del sector informal, como su estructura 
microempresarial, en muchos casos baja productivi
dad, extensas jornadas laborales; o cuenta propia con 
oficios definidos. La particularidad de estas actividades 
es su articulación productiva. Es decir, ya no se trata 
de actividades de autoempleo que buscan un ingreso 
de subsistencia, sino que en muchos casos se trata de 
actividades económicas que surgen como resultado 
de la subcontratación de las empresas capitalistas de 
actividades que anteriormente resolvían al interior de 
sus propias empresas. Los pequeños talleres textiles, o 
del calzado, los trabajadores autónomos de oficios, los 
trabajadores de la construcción, son algunos ejemplos. 
Todas ellas tienen en común el hecho de ser deman
das por las empresas estructuradas. Aquí aparecerá el 
factor que da origen al debate sobre la necesidad de 
diferenciar las actividades de microproducción.

A continuación presentamos los argumentos desa
rrollados desde las visiones estructuralistas, particu
larmente del debate brasileño, que acuña un bagaje 
intelectual más rico en estas discusiones a causa de su 
historia académica en la temática del sector informal.

En primer lugar, un aspecto que se señala en el de
bate  brasileño, es la necesidad de diferenciar entre el 
empleo informal de las formas “atípicas” del empleo 
asalariado, que se presenta actualmente en los países 
desarrollados y en los subdesarrollados (discutido en la 
sección II.1), y la informalidad de las actividades autó
nomas del sector informal, que se encuentran asocia
das a la propia historia de los capitalismos tardíos de 
la región. Según sostiene Barbosa (2009), en el primer 
caso, el informal se asocia con el trabajador precario 
directa o indirectamente asalariado, mientras que en 
el caso de los trabajadores autónomos o por cuenta 
propia, el vínculo con la organización productiva de 
las empresas capitalistas no es tan claro. Así, el autor 
señala:

El “sentido” y la “naturaleza” del sector informal en 
estos países parece, como antaño, derivar del excedente 
de mano de obra, de la heterogeneidad económica, 
y de la no generalización de la asalarización en 
estas sociedades, aunque su dinámica y movimiento 
dependa del estilo de desarrollo capitalista adoptado 
(2009, p. 32, traducción propia).

En este sentido, el autor enfatiza la necesidad de di
ferenciar ambas formas de informalidad, una de las
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cuales no existe y nunca existió en el mundo desa
rrollado:

Si bien es cierto que la informalidad actual no tiene 
las mismas características que en el pasado, tampoco 
podemos olvidar que no es una novedad, por el 
contrario, constituye un hecho histórico específico en 
nuestros mercados de trabajo. (2009,p. 32, traducción 
propia).

En segundo lugar, y ya refiriéndonos al debate sobre 
las actividades y ocupaciones de la microproducción, 
como parte de las discusiones en la academia brasi
leña, los autores Filgueiras, Druck de Faria y Falcao 
do Amaral (2004) explicitan que, originalmente, en 
el enfoque del sector informal, la informalidad estaba 
asociada básicamente a actividades autónomas (cuenta 
propia o autoempleo) y a la pequeña producción o 
producción familiar, particularizando de forma inte
resante el modo específico de inserción en la econo
mía:

Esta concepción de informalidad todavía es pensada 
a partir de la noción de segmento económico que 
posee ciertas características específicas en su estructura 
y dinámica, distintas de las presentes en el sector 
típicamente capitalista (formal). Por lo tanto, el 
trabajador típico de la informalidad se inserta en la 
economía, fundamentalmente, a través del mercado 
de productos y servicios, y no atreves del mercado de 
trabajo(2004, p. 213, traducción propia).

En el camino de caracterizar las transformaciones su
fridas por las actividades que ocupan el espacio del 
sector informal, los autores analizan luego las carac
terísticas de lo que denominan “nueva informalidad” 
que aparece notoriamente a partir de los años noventa 
derivada del proceso de reestructuración productiva 
iniciado en los años 80, y que viene a amplificar las 
actividades informales, pero desde una lógica de valo
rización capitalista. Sostienen que en dicho contexto 
histórico (década del ochenta y del noventa) se genera 
una ampliación de la informalidad como consecuen
cia de la transferencia de los trabajadores insertos en 
actividades formales (capitalistas y /o  legales) para las 
actividades informales (no típicamente capitalista y /o  
legales) dando origen a lo que se denominó nueva 
informalidad.

Este enfoque del debate fue presentado por Dedec- 
ca y Balta hacia fines de los años noventa (Deddeca, 
2002; Deddeca & Baltar, 1997; Deddeca & Rosan- 
diski, 1998; Rosandiski, 2000), de quienes Filgueiras, 
Druck y Amaral toman sus ideas, caracterizandouna 
“nueva informalidad” en los países periféricos deriva
da del proceso de reestructuración productiva.

Esta nueva informalidad se reflejó en el incremento 
de trabajadores autónomos (algunas veces trabajadores 
asalariados disfrazados) que trabajan para las 
empresas, es decir, en un tipo de informalidad que se 
articula con el proceso productivo desarrollado en las 
actividades formales, impulsado de modo importante 
por las actividades de subcontratación/tercerización, 
que redefinen las relaciones de trabajo y el modo de 
realización de las actividades existentes, tanto como 
crea nuevos productos y nuevas actividades económicas 
que son ofrecidos por la entrada de esas “nuevas 
personas” a la informalidad, que detentan trayectorias 
profesionales constituidas en actividades formales. En 
síntesis, esta “nueva informalidad”se caracteriza por la 
presencia de nuevos trabajadores informales en viejas 
y nuevas actividades, articuladas o no con los procesos 
productivos formales, o con actividades tradicionales de 
la “vieja informalidad” que son redefinidas (2004, p. 
215, traducción propia).

El quid de la cuestión se encuentra en el señalamiento 
de que esta “nueva informalidad” se trata de activi
dades (de la microproducción) que trabajan para las 
empresas capitalistas, y en virtud de que existe una 
articulación con el proceso productivo de las empresas 
formales, estas actividades (y sus trabajadores) se en
cuentran participando del proceso de valorización del 
capital y de la formación de la ganancia.

Estos son algunos argumentos que fundam en tan  la 
necesidad de “ segm entar”  las ocupaciones del 
denom inado  sector in form al, tanto en su cuanti- 
ficación, como en su análisis, según sean actividades 
ligadas a la obtención de un ingreso de supervivencia 
o sean actividades ligadas a la lógica de la ganancia 
capitalista que han surgido por reestructuración de la 
dinámica del capital. En el primer caso, las personas 
se insertan a partir de la “venta” de algún bien o ser
vicio de autoproducción, como modo de alcanzar un 
ingreso. En el segundo caso, las personas se insertan a 
partir del mercado de trabajo, sea en calidad de asala
riado disfrazado como cuenta propia, o de cooperati
vas construidas de modo fraudulento, cuyo trabajo es 
demando por las empresas capitalistas, o de microem- 
presas.En esta línea, los trabajos de Deddeca (1998) 
pasan a denominar “Pequeño/mediano sector contra
tado” a este nuevo espacio del sector informal ligado a 
las actividades de subcontratación de las grandes em
presas y “Pequeño/mediano sector no contratado” a 
las actividades que tradicionalmente han conformado 
el sector informal urbano y que se destinan al consu
mo final. Al respecto el autor sostiene que:

las nuevas condiciones de funcionamiento de la 
estructura económica y del mercado de trabajo 
modifican sustancialmente las relaciones entre los 
segmentos capitalistas (sector formal) y no capitalista,
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que ya no se circunscriben solamente al circuito 
ingreso-gasto. Esa alteración tiende a consolidar un 
sector informal urbano articulado productivamente 
cuya actividad productiva se vuelca hacia la dinámica 
del sector capitalista (Deddeca y Rosandiski, 1998, 
p. 9, traducción propia).

Ahora sí, la funcionalidad de este sector es posibilitar 
la ampliación de la tasa de ganancia del sector organi
zado, al articularse proveyendo bienes o servicios pro
ductivos a precios rebajados. De este modo, la nueva 
dinámica económica al reconfigurar los diversos seg
mentos de la estructura productiva y de las relaciones 
establecidas entre sí, delinea un mercado de empleo 
caracterizado por: i) pérdida progresiva de la impor
tancia del trabajo asalariado contratado directamente; 
ii) mantenimiento permanente de un nivel de desem
pleo elevado; iii) ampliación significativa de las formas 
no asalariadas de trabajo o de formas asalariados no 
reguladaslegalmente.9

La necesidad de reconocer diferentes segmentos de la 
informalidad ha sido generalizada, e incluso se plan
teó desde las perspectivas neoclásicas. Tal es el caso 
de Fields (1990), quien señala que el sector infor
mal está mejor representado no como un único sector 
ni como un continuo de diferentes segmentos, sino 
como dos subsectores. Propone entonces distinguir 
entre un subsector de libre entrada, bajos salarios y 
cuyos empleos son inferiores a un empleo del sector 
formal; y otro sector, con barreras a la entrada, mayor 
requerimiento de capital o de capacidades, altos sala
rios y que puede resultar superior al empleo del sec
tor formal. Al primer subsector lo denomina “sector 
informal de fácil entrada” y al segundo “capa superior 
del sector informal” .

En la misma línea, Ranis y Stewart (1999) distinguen 
al interior del sector informal un componente estan
cado y otro más productivo. El primero, que llaman 
sector informal tradicional, se caracteriza por su baja 
productividad y bajos ingresos, tecnología estática y 
organización de tipo familiar. La producción de este 
sector es mayoritariamente bienes de consumo desti
nados a familias de bajos ingresos. El segundo subsec
tor, que denominan sector informal modernizador, es 
más capital intensivo, la actividad involucra una mayor 
cantidad de trabajadores, es más dinámico tecnológi
camente y mantiene vínculos con el sector formal.Su 
producción consiste en bienes de consumo destinados 
a familias de ingresos bajos y /o  medios y en bienes 
de producción para el mismo sector o el sector for
mal. Así, se vincula con este último como proveedor y 
como competidor.

9 Tomado de Giosa Zuazua (2005).

Así, desde estas perspectivas, que retoman el modelo 
de Lewis y lo complejizan, también identifican di
ferencias en cuanto a la articulación de segmentos 
informales con los sectores más modernos. La prin
cipal diferencia radica en el rol que esta articulación 
tiene para explicar la informalidad: mientras que bajo 
la perspectiva de los autores brasileros esa articula
ción es funcional a la empresa capitalista y por tanto, 
genera un círculo vicioso; en el planteo de Ranis y 
Stewart los vínculos de subcontratación constituyen 
una oportunidad para el desarrollo del sector informal 
modernizador, de modo que absorba los trabajadores 
del sector informal tradicional.

Los estudios sobre el caso argentino no muestran un 
desarrollo exhaustivo en pos de diferenciar segmentos 
de la informalidad a partir de los vínculos producti
vos como en el caso brasilero. Sin embargo, diversos 
autores y grupos de investigación han recogido estos 
planteos en estudios específicos (Barrera, 2012; Coatz, 
García Díaz y Woyecheszen, 2010).

Una estrategia de análisis de la segmentación del mer
cado de trabajo consolidada, es la que ha desarrollado 
el equipo coordinado por Agustín Salvia en el Institu
to Gino Germani. El marco de análisis que en el cual 
se inscriben sus estudios está basado fundamentalmen
te en la tesis de heterogeneidad estructural. El abordaje 
cuantitativo parte de la definición de dos sectores -for
mal e informal-, a partir del tamaño del establecimien
to en cual se encuentra ocupado cada trabajador. Pero 
luego, precisa dos segmentos del mercado de trabajo: 
primario y secundario, en función de la condición de 
registro y el nivel de salario de los asalariados y la an
tigüedad y las horas trabajadas de los cuentapropistas 
(Salvia, 2009). De este modo, se articula la mirada más 
tradicional del sector informal, con las vertientes cen
tradas en las características del empleo.

Por su parte, los estudios publicados por OIT en los 
últimos años, suelen analizar el problema del empleo 
que denominan independiente que incluye al con
junto de los trabajadores cuentapropistas, entre los 
cuales se suele identificar a un grupo con ingresos o 
estructuras laborales de corte “empresarial” . El estu
dio de Mabel Jiménez(2011) se ocupa de analizar el 
empleo independiente clasificado en cuentapropistas 
profesionales; de oficio; y de subsistencia. Una de es
tas categorías fue considerada por algunos estudios de 
Fabio Bertranou, donde se analiza específicamente la 
evolución del grupo de cuentapropistas de subsisten- 
cia(Bertranou, et. al, 2013). Es decir, este tipo de es
tudios no tienen como objeto de medición y análisis 
al sector informal y sus posibles segmentos, sino a la 
categoría “independiente” que si bien incluye tipos de 
ocupaciones del sector informal (como las de subsis
tencia o algunos oficios), lo excede.
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A modo de cierre de esta sección es pertinente en
fatizar que según lo expuesto en el debate, diferentes 
posiciones teóricas coinciden en la necesidad de estu
diar las actividades demicro-producción y del trabajo 
autónomo, diferenciado aquellas ligadas a la acumu
lación capitalista, de aquellas vinculadas a ingresos de 
subsistencia. Esta consideración es importante al m o
mento de definir los indicadores de segmentación del 
mercado de trabajo.

II.3 -  EL C O N C E P T O  DE  
E C O N O M ÍA  IN FO R M A L D E OIT: 
O RIG EN , C A R AC TERÍSTICAS Y  
C U E ST IO N A M IE N T O S

Los cambios acontecidos a finales del siglo XX en los 
mercados laborales pusieron en cuestión los marcos 
conceptuales previos; con propuestas de lo más varia
das acerca de cuáles eran las novedades y de qué modo 
podrían integrarse y /o  romper con aquellos marcos. 
Este proceso se trasladó también al seno de la OIT, en 
tanto es uno de los principales ámbitos en los cuales se 
llevan adelante estas discusiones a nivel internacional. 
Así, hubo marchas y contramarchas en las propues
tas de conceptualización de las nuevas problemáticas 
laborales. Hasta aquí hemos revisado dos de las pro
puestas: el reconocimiento de la informalidad en em
presas del sector formal y la formulación de “trabajo 
decente” como meta aspiracional. Resta un concep
to adicional, que retoma discusiones de la década del 
ochenta, y se plasma en una propuesta de medición a 
principios del siglo XXI: el em pleo  inform al.

Uno de los autores que ha propuesto utilizar el tér
mino economía informal ha sido el economista pe
ruano Hernando De Soto. El autor define actividades 
informales según su carácter jurídico: el bien o servicio 
producido es legal, pero la forma en la cual se realiza 
no. Estas actividades son un punto medio entre la for
malidad y la criminalidad. Se diferencian de esta últi
ma justamente porque sus fines son legales, e incluso, 
tienen utilidad social. Bajo esta perspectiva, la causa de 
la informalidad radica en que la densidad de trámites 
burocráticos y de la normativa que regula las activida
des productivas es tal que cumplimentarlos demanda 
demasiado tiempo y recursos (De Soto, 1987).

Otro conjunto de autores ha utilizado este término, 
también en la década del ochenta, pero en un diálogo 
más fluido con los debates sobre sector informal y 
bajo un marco de análisis diferente. Portes y Benton 
(1987) recurren al término economía informal para 
dar cuenta de la contratación informal que es utiliza
da también por las empresas del sector moderno para 
compensar el aumento del salario industrial. Los au

tores señalan que la difundida definición de PREALC 
no permite evaluar este aspecto pues excluye a las em
presas del sector moderno del análisis(Portes, 1989).

Casi una década después de aquellas formulaciones, la 
OIT recoge este concepto en el marco de su compro- 
misocon el fomento del Trabajo Decente, bajo la pre
misa de que aquellos empleos generados en la econo
mía informal no cumplen con los requisitos para ser 
considerados trabajos decentes. A diferencia de este 
último concepto, en este caso sí ofrece una definición 
operativa más clara que engloba al sector informal y al 
empleo informal fuera del sector informal. Hussman- 
ns (2004) sistematiza la propuesta de medición del 
empleo informal. Mientras el concepto de E m pleo  
en el sector informal incluye a los trabajadores por 
cuenta propia, los empleadores, los trabajadores fami
liares, los asalariados y los miembros de cooperativas 
que trabajan en empresas del sector informal, el E m 
pleo inform al fuera del sector inform al incluye 
a asalariados informales y a trabajadores familiares que 
trabajan en empresas formales, y a los trabajadores por 
cuenta propia informales y a los asalariados informales 
que trabajan en hogares. Ambas categorías integran el 
concepto de E m pleo Inform al.

Con respecto al términos Empleo Informal (que sus
tituyo al termino anterior “empleo en la economía 
informal” colocado por OIT) cabe reproducir las ob
servaciones de OIT:

La 17a C IE T  de O IT  se opuso a la utilización 
del término “empleo en la economía informal” que 
había sido utilizado en el informe de la O IT  Trabajo 
decente y economía informal (OIT, 2002) para 
referirse a la suma del empleo en el sector informal y 
al empleo informal fuera del sector informal. La 17a 
C IE T  consideró que por razones estadísticas, sería 
mejor presentar por separado las estadísticas del sector 
informal y las del empleo informal. Sin embargo, 
se debería mantener el concepto de sector informal 
definido por la resolución de la 15a CIET, porque se 
había integrado al S C N  y porque un gran número 
de países recopilaron estadísticas basadas en dicho 
concepto(OIT, 2013, p. 50).

Por su parte, la OIT deja liberado a los países la defi
nición de qué es una empresa del sector informal, re
conociendo la heterogeneidad en tipos y contextos de 
informalidad característica de cada país, si bien en las 
definiciones considera que lo informal/formal debiera 
determinarse por la no inscripción/inscripción de la 
empresa en los registros fiscales (entendiendo a una 
empresa del sector informal, como aquella que no se 
encuentra registrada). De este modo, el organismo su
giere que cada país adopte su propia definición a partir 
de alguna de las siguientes alternativas: a) la empresa no
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está registrada; o b) el tamaño de la empresa es menor 
a una cantidad determinada de trabajadores; o c) los 
asalariados de las empresas no están registrados.

C R ITIC A  AL IN D IC A D O R  D E  LA O IT

El concepto de OIT ha recibido diferentes críticas. 
Por un lado, desde el debate brasileño, Barbosa (2009) 
subraya que el concepto de Economía Informal sig
nifica una pérdida del esfuerzo teórico desarrollado 
hasta fines de los 70, para comprender y explicar la 
estructura y dinámica de un estilo de desarrollo (sub- 
desarrollo) que generaba heterogeneidades producti
vas, y cómo las mismas se reflejaban en el mercado de 
trabajo. Sostiene que la herencia de los años ochenta 
resultó en una mayor asociación entre informal e ile
gal (en parte por la influencia de Portes y Castells), 
colocando en una misma bolsa los ocupados en la 
micro-producción y los asalariados no registrados de 
empresas pequeñas y medianas, con una clasificación 
más próxima a la mirada legalista. Transcribimos a 
continuación las ideas de este autor, que advierte so
bre las implicancias del uso de este concepto:

En síntesis, la economía informal ahora tiene la 
pretensión de abarcar trabajadores autónomos y 
asalariados, o sea, todas lasformas de trabajo remunerado 
que se encuentran al margen de la legislación social 
y laboral, más allá del trabajo no remunerado en 
actividades generadoras de ingreso. La premisa básica 
es la de que cualquier actividad económica en cualquier 
país, tiende a ubicarse en algún punto del continium 
entre relaciones formales (reguladas) e informales (no 
reguladas). (...)  En una palabra, ahora seríamos todos 
informales. Como si en lugar de precisar la categoría 
informal, los investigadores insistiesen en ampliar su 
nivel de inespecificidad. A  pesar de las críticas sobre la 
supuesta visión dicotómica o dualista de los abordajes 
de la O IT  de los años setenta que informa la nueva 
concepción, parece que los autores acaban por inaugurar 
una nueva dualidad, entre protegidos y no protegidos, 
sin discriminar los diversos tipos de trabajadores y de 
las relaciones laborales que se encuentran por detrás de 
estas categorías, y tampoco las interacciones entre los 
mismos, en las cuales también interviene la diversidad 
(Barbosa, 2009, p. 30, traducción propia).

Por su parte, Krein y Weishaupt Proni (2010), sostie
nen que este nuevo concepto no considera las nume
rosas “nuevas” relaciones laborales precarias, que vie
nen sucediéndose desde los años 90, y que suponen un 
estándar laboral devaluado por tratarse de formas de 
asalarizacion disfrazada (aunque puedan estar registra- 
doso sencillamente aparezcan como cuenta propia). Es 
decir, que el nuevo concepto de OIT estaría incorpo

rando la precarización del empleo asalariado, solo en 
aquellos casos que supone no registro, pero no tiene 
en cuenta ni las formas heterogéneas de contratación 
“atípicas”, ni las formas enmascaradas de relaciones 
asalariadas ocultas bajo otras formas. Como ejemplo 
cita a las contrataciones como personas jurídicas, los 
autónomos proletarizados, el trabajo por tiempo de
terminado, las relaciones de empleo triangulares, las 
falsas cooperativas de trabajo, etc., todas ellas formas 
de contratación que se han tornado frecuentes recien
temente. El autor enfatiza que este problema trae apa
rejado dos consecuencias negativas para los ocupados 
en estos puestos y para el funcionamiento del sistema 
de protección social. Los contratados bajo estos for
matos suelen tener un nivel rebajado de protección 
social y menor acceso a los derechos laborales básicos. 
En general no tienen acceso a seguro de desempleo, o 
seguro por accidente de trabajo, o por enfermedad, ni 
acceso a jubilación. De tener acceso, el nivel suele ser 
de menor calidad que el de los asalariados comunes. 
En consecuencia, el indicador de Empleo Informal de 
OIT, sería un indicador insuficiente para describir la 
segmentación del mercado de trabajo a partir de los 
años 90, y sus diversas formas.

SEG U N D A  PARTE  

LOS IN D IC A D O R E S Y  SU  
M ETO D O LO G ÍA  

SEC C IÓ N  III -  LOS IN D IC A D O R E S  
PAR A LA M E D IC IÓ N  Y  ANÁLISIS D E LA  
SEG M ENTAC IÓ N LA BO RAL

El objetivo de esta sección es articular las exposicio
nes presentadas precedentemente, como fuentes argu- 
mentales para la construcción de determinados indi
cadores de segmentación del mercado de trabajo.

En primer lugar es necesario señalar que un concepto 
que ha perdido entidad es el de informalidad, asocia
do estrictamente a las actividades del sector informal. 
Dado el crecimiento delas contrataciones asalariadas 
“atípicas” o las no registradas, y su denominación 
como “empleo informal” en la literatura especializada 
y de divulgación, el concepto “informal” quedó va
ció de contenido. Al tratarse de informalidades que 
responden a distintos marcos teóricos y a diferentes 
causalidades, el hecho de que sean englobadas bajo 
una misma denominación sin un esfuerzo de diferen
ciación rigurosa, anuló la especificidad del concepto.

En segundo lugar, en pos de clarificar los marcos teó
ricos explicativos de la segmentación laboral, con pos
terioridad a los años noventa se ha retomado el debate 
en torno a las distintas formas de la informalidad y sus
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causas. En este sentido, en el debate brasilero aparecen 
los términos de “vieja informalidad” y “nueva infor
malidad” o también denominada “informalidad post
fordista”, que dio lugar al desarrollo de metodologías 
específicas para esta medición, como los Dedeccaya 
mencionada.

En el debate argentino, el problema aparece no tan
to en su debate conceptual10, y más en la presenta
ción de diferentes categorías de medición y análisis 
de segmentos ocupacionales, como las categorías del 
empleo independiente de los estudios de OIT, men
cionadas en la sección anterior.En lo que respecta a 
la producción de indicadores para Argentina, la OIT 
publica las estimaciones del Empleo en el Sector In
formal, y del Empleo Informal fuera del Sector In
formal, pero se trata de series con datos anuales que 
no mantienen continuidad regular. El Centro de Es
tudios Distributivos, Laborales y Sociales (CEDLAS) 
de la Universidad de La Plata desarrolla estimaciones 
para Argentina y otros países de la región, a partir de 
la información que suministran las encuestas a hoga
res, de dos indicadores de informalidad: uno de ellos 
correspondiente a la definición legalista, que refiere 
a los asalariados informales -independientemente de 
las características del establecimiento- y otro referido 
a la definición productiva, que se corresponde con la 
definición tradicional de sector informal. Como ya 
hemos señalado, el equipo coordinado por Agustín 
Salvia en la Universidad de Buenos Aires presenta una 
propuesta que articula ambas mediciones. Por su parte, 
el equipo del Observatorio de la Deuda Social Argen
tina (ODSA), dependiente de la Universidad Católica 
Argentina, que también es dirigido por Agustín Salvia, 
últimamente ha publicado indicadores sobre calidad 
del empleo, construidos a partir de un relevamiento 
propio. Las variables sobre calidad del empleo desa
rrolladas por el ODSA se estructuran en dos grupos, 
uno de ellos refiere en mayor medida al tipo de rela
ción laboral y su grado de formalidad legal (registrado 
o no registrado), y el segundo grupo refiere al tipo de 
inserción económica-productiva del empleo.

Lo cierto es que en un caso o en otro, existe una pre
ocupación por encontrar marcos de análisis, o indica
dores que permitan cuantificar las distintas formas de 
segmentación y monitorear su evolución. Este requi
sito es de vital importancia cuando se diseñan políti
cas con el objetivo de reducir la segmentación laboral.

En el camino de definir un conjunto de indicadores 
que permitan el análisis de la segmentación laboral, y

10 En Giosa Zuazua (2000) se desarrolla una aproxim ación cuan
titativa para el G ran Buenos para los años noventa, basada en las 
categorías planteadas po r D edecca.

teniendo como marco de referencia las exposiciones 
conceptuales de las secciones previas, identificamos 
a continuación algunas consideraciones que a nues
tro entender, deben permear la construcción de los 
mismos. Estas consideraciones se presentan en dos di
mensiones que responden a diferentes tipologías de 
segmentación. Una vinculada a la medición de seg
mentos según la inserción productiva de las ocupa
ciones o empresas. Otra vinculadas a la construcción 
de clusters de empleo asalariado para el análisis de sus 
grados diferenciales de calidad11. Finalmente se pre
senta una tercera, que se respalda en la nueva defini
ción de OIT de Economía Informal.

III.1 -  T IPO LO G ÍA  D E  SEG M ENTO S SEG ÚN  
LA IN SE R C IÓ N  PR O D U C TIV A

Una primera consideración supone la necesidad de 
diferenciar entre las ocupaciones de cuenta propia o 
micro-producción y las ocupaciones de empresas es
tructuradas de forma capitalista, aunque esta última 
incluya una proporción de asalariados en contratos 
atípicos o no registrados. Esto es relevante en virtud 
de la existencia de actividades de muy baja produc
tividad, con elevado grado de heterogeneidad entre 
las mismas, entre las cuales solo algunas se encuentran 
ligadas a las actividades estructuradas de modo capi
talista.

Una segunda consideración supone la necesidad de 
diferenciar al interior de las actividades autónomas o 
de la micro-producción, entre aquellas vinculadas a 
la subsistencia y que buscan la obtención de un in
greso, y aquellas articuladas a las empresas capitalistas. 
Esto se fundamenta en el hecho de que las actividad 
autónomas o de micro producción ligadas a empresas 
capitalistas, se encuentran subordinadas a la dinámica 
de estas empresas, que en muchos casos utilizan esta 
vía para reducir sus estructuras de costos por medio 
de la tercerización o subcontratación, que deviene en 
explotación de las condiciones laborales. En otros tér
minos, es conveniente diferenciar las ocupaciones de 
baja productividad que buscan un ingreso de subsis
tencia, de aquellas de baja productividad ligadas a la 
presión capitalista, pues ambas formas de “informali
dad” responden a distintas causas y requieren de dis
tinto tipo de política pública.

11En térm inos generales, tanto los segmentos de inserción pro
ductiva, com o los clusters de em pleo asalariado, constituyen seg
m entos del m ercado de trabajo. C o n  el objetivo de diferenciar 
los dos tipos de indicadores, optamos po r denom inar a la prim era 
tipología com o “segm entos” , y a la segunda tipología com o “clus
ters” .
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Una tercera consideración, supone la diferenciación 
del segmento de trabajadores ocupados en el Sector 
Público. Consideramos importante la construcción de 
un segmento específico que incluya a todos los traba
jadores contratados por el Estado, en la medida en que 
supone la aplicación de una lógica diferente a la apli
cada por el sector privado, tanto sea el segmento que 
sigue la búsqueda de ganancia o el que sigue la bús
queda de un ingreso de subsistencia. El objetivo del 
Estado es la prestación de servicio a la población, sean 
estos servicios de consumo colectivo, o servicios de la 
propia gestión estatal. En ambos casos, la dinámica de 
este tipo de empleo difiere de la dinámica del sector 
privado. Los trabajadores del Sector Público cuentan, 
en general, con mayor estabilidad aunque una propor
ción de ellos también se encuentran expuestos a las 
contrataciones “atípicas” que bajo el vínculo de con
tratos de servicios enmascaran relaciones de depen
dencia asalariada. Asimismo, los empleos públicos se 
encuentran regulados por el derecho administrativo, 
que no está guiado por el principio protectorio del 
derecho laboral que regula el empleo privado, resul
tando en perjuicio de los derechos de los trabajadores 
públicos.

S egm en to  de inserción
G ran d e/M ed ian o /
p equeño

S egm ento  de 
inserción de la 
m icro producción , 
y del trabajo 
au tón om o

Sector púb lico  (SP)

Asalariados En establecimientos de más 
de 5 ocupados

En establecimientos 
de hasta 5 ocupados

Asalariados en el SP

Servicio doméstico
Cuentapropistas De calificación 

técnica/profesional
De calificación 
operario o 
no calificado

Cuentapropista en 
el SP

Patrones De establecimientos de 
más de 5 ocupados

De establecimien
tos de hasta 5 
ocupados

Patrones en el SP

Trabajador 
fam iliar no  
rem unerado

Todos TF no remunerado en 
el SP

EL IN D IC A D O R  D E  SEG M ENTACIÓN  
D EL EMPLEO SEG ÚN  IN SE R C IÓ N  
PR O D U C TIV A

Las consideraciones anteriores se reflejan entonces en 
tres segmentos de ocupaciones, que son definidos a 
priori.Es decir, en base a las exposiciones teóricas pre
sentadas y sus debates se definen las características de 
estos segmentos, que son estimados a partir dela infor
mación sobre empleo que provee la Encuesta Perma
nente de Hogares (EPH), del INDEC.

La clasificación de los ocupados en tres segmentos 
se realizó considerando en primer lugar su catego
ría ocupacional, y luego, diferentes características para 
cada categoría. El cuadro de esta página resume los 
criterios de clasificación aplicados.

Teniendo en cuenta las consideraciones esbozadas an
teriormente, esta clasificación cumple taxativamente 
con la primera y la tercera.
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Con respecto a la diferenciación dentro de los ocu
pados en la micro producción o en el trabajo autó
nomo, entre aquellos que desarrollan actividades en 
la búsqueda de un ingreso de subsistencia, y aquellos 
que realizan actividades económicas articuladas a las 
demanda de las empresas capitalistas, en esta instancia 
se aproxima el análisis de esta diferenciación a partir 
dela identificación de las ramas de actividad de los 
ocupados, pero sin llegar por el momento a construir 
segmentos diferentes12.

III.2 -  TIPO LO G ÍA  D E  CLUSTERS DE  
CALIDAD DEL EMPLEO A SA LA R IA D O

En la sección II.1 presentamos el proceso de hetero- 
geneización que afectó durante las últimas décadas al 
empleo asalariado y a las relaciones laborales implíci
tas, que incluye las diversas formas, estilos y condicio
nes de contratación. Este fenómeno dibuja diversos 
tipos o clases de empleo asalariados, definidos a partir 
de distintas características de inestabilidad. Como ya 
hemos señalado, esa inestabilidad en Argentina sue
le vincularse al cumplimiento de un derecho laboral 
básico, que es el registro de la relación laboral, que a 
su vez está fuertemente asociado al cumplimiento de 
otros derechos, como las vacaciones pagas, la percep
ción del aguinaldo y el otorgamiento de obra social.

En otros contextos, con mayor control y cumplimien
to de tales derechos, se suele vincular la estabilidad a la 
duración del contrato. Así, se distingue entre contratos 
por duración determinada y por duración indetermi
nada. Otro modo de captar la inestabilidad es a partir 
de la antigüedad en el puesto.

Un aspecto central que hace a la calidad del empleo 
es su capacidad para generar los recursos para cubrir 
las necesidades del trabajador y su familia; es decir, un 
nivel de salario adecuado para pagar los bienes y servi
cios básicos para la vida de acuerdo a cada momento y 
contexto histórico. Así como también, el tipo de tarea 
desarrollada y la jornada laboral, reconociendo que la 
extensión de la misma o su inadecuación a los horarios 
normales de la vida social pueden afectar negativamen
te la salud de los trabajadores. Justamente, se reconoce 
aquí que dos formas específicas de reducir la calidad 
del empleo surgidas en las últimas décadas han sido la 
flexibilización salarial y la flexibilización horaria.

12 El objetivo de segm entar las actividades de la m icro-produc
ción y trabajo autónom o requiere un  esfuerzo m etodológico que 
no logramos alcanzar en esta prim era etapa del proyecto. En con
secuencia, es uno de los objetivos colocados para alcanzar en la 
segunda etapa del proyecto de investigación.

Es por ello que para el estudio de las características y 
evolución de sucalidad no alcanza con discriminar si 
el empleo es o no es registrado, como tampoco si lo es 
bajo contrato a término o por tiempo indeterminado, 
dado que las condiciones que determinan la calidad 
son variadas. Es preciso contemplar también el nivel 
de salarios, la calificación, el tipo de jornada laboral.La 
importancia del empleo asalariado en el empleo total 
justifica la construcción de una tipología específica 
que permita delinear estas diferentes clases, y analizar 
sus características y su evolución.

EL IN D IC A D O R  D E  CLUSTERS D E  
CALIDAD

La definición de los clusters de empleo se realiza a 
partir de las características promedio del empleo en 
cada rama de actividad. Es decir, cada segmento agru
pa ramas de actividad según el empleo que se genera 
en cada una de ellas. Para realizar este agrupamiento 
se evalúan las características del empleo en el prome
dio de 4 años: 2008-201113.

A partir de la conformación de los segmentos, se imputa 
el grupo correspondiente a cada trabajador y se cuan- 
tifica la cantidad de empleo creado en cada segmento. 
A diferencia del indicador de segmentos de inserción 
productiva, donde los agrupamientos son definidos a 
priori por el investigador, en este caso, los clusters son 
resultado del análisis de la heterogeneidad en el con
junto de datos analizados. Esto no implica la ausencia 
de criterios teóricos y conceptuales, pues la misión del 
investigador es seleccionar las variables más adecuadas a 
la definición de distintos grados de calidad del empleo 
en base a las cuales se aplica la técnica de segmentación.

Las variables incorporadas al análisis para caracterizar 
el empleo de cada rama son las que se presentan a 
continuación, indicando entre paréntesis cómo se ex
presan en la matriz de datos:

• Derechos laborales: registro ante la seguridad 
social, vacaciones pagas, aguinaldo, obra social, 
recibo de sueldo (en todos los casos, se definie
ron como el porcentaje de ocupados del sector 
que no contaban con cada uno de ellos).

• Estabilidad: duración del contrato (porcentaje de 
contratos de duración determinada); antigüedad 
en el establecimiento (porcentaje de ocupados 
con menos de un año de antigüedad).

13 Este procedim iento recupera la propuesta de segm entación 
presentada en Fernández Massi (2015). Aquí se presenta la m e
todología aplicada en  form a sucinta, para m ayor detalle consultar 
tal publicación.
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• Cualificación: calificación del puesto (porcentaje 
de puestos sin calificación o calificación opera
tiva)

• Ingreso: salario horario (media de los salarios 
horarios de los ocupados en el sector) y su 
dispersión (coeficiente de variación de los sala
rios horarios de los ocupados en el sector).

• Jornada laboral: horario de trabajo (porcentaje 
de ocupados que cumplen turnos rotativos o 
nocturnos); intensidad horaria (porcentaje de 
ocupados que trabajan menos de 35 horas sema
nales y porcentaje de ocupados que trabajan más 
de 45 horas semanales).

Con el propósito de resumir estas variables originales 
en un número menor de variablesse realizó un Análi
sis de Componentes Principales que arrojó tres com
ponentes que resumen la información original y que 
pueden ser interpretados del siguiente modo:

• Primer Componente: Derechos laborales y estabilidad 
del empleo. Este primer componente concentra el 
54,5% de la varianza total y está explicado por las 
variables vinculadas a la inestabilidad (baja anti
güedad y CDD), a la falta de reconocimiento de 
los derechos laborales y a la variable de subocu- 
pación. La relación con estas variables es positiva, 
indicando que valores altos de este componente 
expresan mayor inestabilidad e incumplimiento 
de derechos. Resulta relevante notar aquí que 
la variable habitualmente utilizada en los estu
dios latinoamericanos para dar cuenta de la baja 
calidad del empleo (no realización de aportes 
patronales) está asociada positivamente a la que 
se utiliza en los estudios europeos (duración del 
contrato) y son captadas por el mismo factor.

• Segundo Componente: Calificación, jornada laboral y 
bajos salarios. Este componente explica un 17,8% 
de la varianza total y las variables que concentran 
su carga aquí son las referidas a la calificación, 
al salario y a la jornada laboral. Así, este factor 
aumenta su valor al incrementarse el porcen
taje de puestos de baja calificación, con mayor 
intensidad horaria y turnos rotativos, y dismi
nuye a medida que aumenta el salario horario 
promedio. Es relevante notar la relación que se 
establece entre estas variables: los sectores con 
jornadas atípicas, tienen mayor porcentaje de 
puestos de baja calificación, pero también mejo
res salarios.

• Tercer componente: Dispersión salarial. Si bien este 
componente solo capta el 8,5% de la inercia total, 
la decisión de incluirlo radica en su relevancia 
conceptual. Este componente surge porque la 
dispersión salarial intrasectorial tiene baja corre
lación con las demás variables incluidas, es decir, 
no es posible predecir el nivel de heterogeneidad

salarial al interior de un sector a partir del nivel 
promedio de salario, del grado de informalidad 
del mismo, etc.

Las tres dimensiones obtenidas permiten construir un 
espacio tridimensional en el cual, cada punto repre
senta una combinación específica de características de: 
i. estabilidad y cumplimiento de derechos; ii. jornada 
laboral, calificación y salarios, y; iii. grado de disper
sión salarial. A partir de la ubicación de las ramas de 
actividad en este espacio tridimensional, se las agrupa 
mediante un Análisis de Clasificación.

A partir de tal análisis surgen cuatro grupos de ramas 
de actividad, esto es, cuatro clusters que ofrecen em
pleos de diferente calidad y que pueden caracterizarse 
además en función de sus rasgos productivos. La tabla 
que se presenta a continuación caracteriza cada clus
ters.

En el apartado de resultados se presenta el seguimien
to de la cantidad de asalariados ocupados en cada uno 
de estos clusters definidos a partir de la rama de acti
vidad que los componen.
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Clusters (tipo) Características de las ramas R elaciones entre las ramas

Alta inestabilidad e 
incumplimiento de 
derechos

Predominio de establecimientos 
pequeños.
Baja productividad de las activida
des industriales y de servicios 
Bajas exportaciones industriales.

Comprende ramas escasamente 
concentradas.
Baja incidencia de las relaciones 
comerciales al interior del clusters. 
Vende al clusters 2, bajas ventas 
hacia 3 y 4.

Incumplimiento de 
derechos, baja calificación 
y bajos salarios

Predominio de establecimientos 
pequeños.
Productividad media-baja 
Perfiil exportador basado en MOA. 
Alta participación del consumo 
final como destino de sus ventas.

Comprende ramas medianamente 
concentradas.
Alta incidencia de las relaciones 
comerciales al interior del clusters. 
Compra insumos a 1 y 4; y en 
particular al clusters 4.

Jornada laboral flexible y 
muy altos salarios

Escasa participación de PyMEs y 
predominio de grandes 
establecimientos.
Muy alta productividad.
Perfil exportador basado en MOI.

Comprende ramas altamente 
concentradas.
Alta incidencia de las relaciones 
comerciales al interior del clusters. 
Compra insumos a 2 y 4; vende a 
los tres clusterss.

Altos salarios, estabilidad 
y cumplimiento de 
derechos

Alta participación de grandes 
establecimientos.
Productividad media-alta.
Perfil exportador basado en MOI. 
Alto componente de insumos 
importados en la industria.

Comprende ramas medianamente 
concentradas.
Muy alta incidencia de las 
relaciones comerciales al interior 
del clusters.
Compra insumos a 2 y 3; vende a 
los tres clusters.

Fuente: Fernández Massi (2015).

III.3 -IN D IC A D O R  D E  M E D IC IÓ N  DEL De este modo, los criterios para clasificar los ocupados
EMPLEO INFO R M A L D E  LA O IT según se desempeñen en la economía formal o infor

mal son los resumidos en el siguiente cuadro.
Una de las propuestas de la OIT para la medición del 
empleo informal surge de combinar el indicador de 
las actividades desarrolladas en el denominado sector 
informal, presentado en la sección III.1, con las medi
ciones habituales de empleo asalariado no registrado 
en empresas formales.

En este caso, definimos como empresa del sector in
formal a los establecimientos que ocupan hasta cinco 
personas, y a los cuentapropistas no calificado o de 
calificación operario. De este modo, el primero in
dicador de OIT refiere a las características de la uni
dad productiva y /o  al tipo de actividad desarrollada.
El segundose define como la proporción de trabaja
dores asalariados ocupados en empresas formales (de 
más de 5 trabajadores) cuyos empleadores no realizan 
los aportes correspondientes a la seguridad social, y 
por tanto, no están inscriptos como tales. Se agrega 
en este caso, a los trabajadores del servicio doméstico 
en hogares.
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E m p leo  form al E m p leo  inform al
Em pleo Inform al fuera 
del sector informal

Em pleo en el sector 
informal

Asalariados Asalariados en el sector 
público
Asalariados registrados en 
establecimientos de más de 5 
ocupados

Asalariados no registra
dos en establecimientos 
de más de 5 ocupados

Asalariados registrados en 
establecimientos de hasta 
5 ocupados

Asalariados no registrados 
en establecimientos de 
hasta 5 ocupados

Servicio doméstico en 
hogares

C uentapro-
pistas

Cuentapropistas en el sector 
público
Cuentapropistas en el sector 
privado de calificación 
técnica/profesional

Cuentapropistas en el 
sector privado de califica
ción operario o no 
calificado

Patrones De establecimientos de más 
de 5 ocupados

De establecimientos de 
hasta 5 ocupados

Trabajador 
fam iliar no  
rem unerado

Todos

TER C E R A  PARTE -  PR E SEN TA C IÓ N  DE  
LOS R ESU LTAD O S PRINCIPALES

A continuación presentamos la descripción de los 
principales resultados, junto a los gráficos ilustrativos, 
y las tablas de datos en anexo, de dos de los indica
dores de segmentación estimados, para la serie anual 
2003-2015, y los principales cortes. En primer lugar 
se expone el indicador I: Segmentos según inserción 
productiva; en este caso se presenta la estimación para 
el total país urbano, para el subtotal de mujeres país 
urbano; y una ilustración de la desagregación regional 
comparada, para las 6 regiones según cada uno de los 
segmentos; finalmente se presenta una comparación 
del peso de las ramas de actividad en cada segmento 
de inserción productiva.

Conjuntamente se presenta el indicador II: Cluster de 
calidad del empleo asalariado. Se expone el peso de 
cada cluster de calidad en el total del empleo asalaria
do urbano, y también el peso en el total del empleo 
asalariado de las mujeres. Se presenta también la pro
porción del empleo asalariado no registrado en cada 
cluster, y la proporción de los contratos de duración 
de terminada en cada cluster, variables que han in
tervenido en la definición de la calidad del empleo 
asalariado.

Desarrollamos un análisis descriptivo utilizando ambos 
indicadores de modo conjunto, para dar cuenta de la 
utilidad diferencial en la aplicación de cada uno de ellos.

Cabe mencionar, que la Hipótesis general de trabajo 
que orienta nuestro análisis, es que las mejoras sucedi
das en el mercado de trabajo durante el período 2003
2014 se focalizan en una mayor cantidad de puestos 
creados, y en mejoras de tipo institucional, más que en 
un cambio estructural progresivo.

Algunas de las preguntas que podemos formular para 
la posterior lectura de los indicadores son:

• ¿Cómo evolucionó la segmentación del mercado 
de trabajo según la inserción productiva de las 
empresas, y según la calidad del empleo asala
riado?

• ¿Considerando los extremos del período, mejoró 
la configuración del mercado de trabajo según 
segmentos, y según calidad del empleo asala
riado? => Configuración de los segmentos.

• ¿Las tendencias para el total de los ocupados o 
asalariados, se mantienen para el grupo de muje
res, o aparecen diferencias?=> Género

• ¿Cuál es el comportamiento de los segmentos y 
de los clusters según el ciclo económico? Que 
ocurre en el período de bajo dinamismo? => 
Evolución según ciclos
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• ¿La estructura y tendencias que se observan para 
el total de ocupados del país, se mantienen en 
las regiones, o aparecen particularidades? => 
Regiones

• Calidad e Inserción productiva: ¿Cuál fue la 
evolución de los clusters según la calidad de 
empleo asalariado? Son coherentes con la evolu
ción de los segmentos por tipo de inserción 
ocupacional?

• Calidad y relaciones laborales: ¿Se observan 
cambios favorables en las relaciones laborales del 
empleo asalariado?

• ¿De los indicadores analizados, existen indicios 
para suponer la existencia de cambio estructural? 
¿de mejoras de tipo institucional?

La configuración de la segmentación del mercado de 
trabajo según inserción productiva mejoró, conside
rando los extremos del período, ya que crece la par
ticipación del segmento grande/mediano en el em

pleo, y se reduce la micro-producción. En el empleo 
asalariado, los clusters muestran un crecimiento de la 
participación del segmento 1 de menor calidad relati
va, y se reduce la del segmento 4. No obstante se ob
serva una caída del empleo asalariado no registrado, y 
también de la participación de contratos de duración 
determinada, características que juegan a favor de una 
mayor calidad al interior de cada segmento, presen
tando mayor descenso en este segmento de menor 
calidad. (cuadros 1 y 2).

Comparando con el empleo de las mujeres, una carac
terística estructural en relación al total del empleo es la 
mayor participación del segmento de empleo público, 
y la menor reducción del segmento micro. En calidad 
del empleo asalariado de mujeres, se destaca la caída 
de la participación del cluster 4 de mejor calidad, en 
virtud del crecimiento del cluster 2, probablemente 
por actividades de comercio, del cluster 1 que inclu
ye las actividades de empleo doméstico y prendas de 
vestir, y del 3 por el empleo público.(cuadros 3 y 4).

Estructuras ocupacionales de SEG M ENTO S y  de CLUSTERS -  (años extrem os del periodo)

Cuadro 1 Cuadro 2

Participación (%) de cada SEGM ENTO 
en el

total del empleo urbano

SEGM ENTO 2OO3 2O14

Grande/M ediano 32.6 39.O

Micro 42,4 37,2

Sector Publico 1B.O 16.2

Resto no clasificable 7.O 7.6

TOTAL 1OO.O 1OO.O

Participación (%) de cada CLU STER % No % Contrato 
en el total del empleo asalariado Registro Duración

Determinad

CLUSTER 2003 2014 03 14 03 14

1
Alta Inestabilidad ; 
Incumplimiento de 
derechos

18.1 19.6 87.1 69.5 48.2 30.5

Incumplimiento de

2
derechos ;
Baja calificación, 
Bajos salarios

30.2 29.8 55.1 39.6 16.8 9.2

3 Jornada flexible; 
M uy altos salarios

13.6 13.7 27.1 11.2 17.8 7.5

Altos salarios;

4
Estabilidad;
Cumplimiento
derechos

38.0 37.0 34.0 16.7 18.5 7.0

TOTAL 100.0 100.0 49.0 33.0 21.0 11.0

Elaboración propia en base a E P H -IN D E C
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Cuadro 3 Cuadro 4

D ocum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

Participación (%) de cada SEGMENTO 
en el

empleo de MUJERES
SEGMENTOS 2003 2014

Grande/Mediano 27.4 32.6
Micro 42.6 41.4
Sector Publico 24.0 21.0
Resto no clasificable 5.9 5.0
TOTAL 100.0 100.0

Participación (%) de cada C L U S T E R  en 
asalariado de M U JE R E S

el em pleo

C L U S T E R 2003 2014

1

Alta Inestabilidad; 
Incum plim iento  de 
derechos

25.0 26.0

2
Incum plim iento  de 
derechos;
Baja calificación, 
Bajos salarios

19.0 21.0

3
Jornada flexible; 
M uy  altos salarios 11.0 12.0

4 Alatos salarios; Estabilidad 
C um plim ien to  de derechos

46.0 42.0

T O T A L 100.0 100.0

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C

La evolución de las series completas de los tres seg- grande/mediano, y la caída de la micro producción;
mentos da cuenta del mayor dinamismo sucedido en- esta tendencia se mantiene a menor ritmo hasta el año
tre los años 2003 y 2008, cuando se produce el cre- 2011. (cuadro 5). 
cimiento más acelerado del empleo en el segmento

Cuadro 5

Participación de cada segmento de inserción productiva en el empleo total - Tasa varicion anual de ocupados (TVO)
Total pais urbano. Años 2003 a 2015*

45%

40%

3 5 /

3 0 /

2 5 /

2 0 /

1 5 /

1 0 /

5 /

0 /

42,39/

32,65/

18,01/

8,0%

40,02% 40,81% 39,15/ 

Q*
39,58/

-4----- é r
15,02/

14,12/
15,53/

V —1
4,0%

1,0/ 2,0/ 1,0/ 
' ‘‘"‘’-■■■x------*----- --------------------- x

38,78/

-♦

37,26/

16,30/

--------____ 0,0/
T-------1------ 1------ 1-------I" --1

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015*

* Sector 
Grande/mediano

* Sector Micro

* Sector público

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C
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En la calidad del empleo, es más notorio el incremen
to del empleo asalariado de baja calidad (1 y 2) vs 
la caída de los de mayor calidad. Por su parte, en el 
periodo de bajo dinamismo cae el empleo asalaria
do de baja calidad (circulo punteado) evidenciando la

perdida de participación de las ramas que mostraron 
más capacidad en la generación de empleo. En otros 
términos, las ramas que se expanden en empleo son 
las de menor calidad relativa, y a su vez, las más sensi
bles al ciclo económico. (cuadro 6).

Cuadro 6

Participación d e cada CLUSTER en el total d e asalariado - 
Período 2003-2015*

2003-2007
En el período de mayor dina
mismo sobresale la generación 
de empleo asalariado de 
de clustersde menor calidad

2012-2015*
Con bajo dinamismo 
pierde participación 
el c lu s te r ld e  menor calidad

-1  -A lta 
Inestabilidad;Incumplimiento 
derechos

2 - Incumplimiento derechos; 
Baja calificación, Bajos W

3 - Jornada flex; Muy Altos W

4 - Altos W; Estabilidad; 
Cumplimiento derechos

Elaboración propia en base a E P H -IN D E C

La evolución de la serie completa muestra que el pe
riodo de fuerte reducción de asalariados no registrado 
es 2003-2008, este fenómeno mantiene la misma ten
dencia en todos los clusters; luego del 2008 continua

aunque atenuada (cuadro 7). La mejora de la calidad 
por menor proporción de contratos con duración de
terminada, se destaca en el cluster 1 de menor calidad 
relativa (cuadro 8).
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Cuadro 7

Proporción (%) d e  asalariados n o  registrados en  cada CLUSTER 
Total e m p le o  asalariado -2 0 0 3 -2 0 1 5 *

La reducción del no registro 
fue una característica  general, 
Ind epend ien ted e l tipo de c luster.

La m ayor reducción ocurre  entre 
2003/2008, luego continua a 
a m enor ritm o.

-1 -Alta 
Inestabilidad;Incumplimiento 
derechos

2 - Incumplimiento derechos; 
Baja calificación, Bajos W

3 - Jornada flex; Muy Altos W

4 -A ltos W; Estabilidad; 
Cumplimiento derechos

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C

Cuadro 8

Proporción (%) d e asalariados con contrato de duración determ inada (CDD) en  
cada CLUSTER - Total em p leo  asalariado 2003-2015*

0La disminución de la flexibilidad 
en el tipo de contrato fue 
general, pero sobresale en el 
clusterde peor calidad, 
donde creció el empleo en 
mayor proporción.

0La tendencia se ameseta a 
partir del año 2008.

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C

67



Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

La descripción de la participación del empleo en las 
diferentes ramas de producción, considerando los seg
mentos de inserción productiva, da cuenta de la ex
pansión de los servicios a las empresas también en la

micro-producción, y la expansión del empleo en la 
construcción, con mayor énfasis en el segmento micro 
(cuadro 9).

Cuadro 9. 

Estructuras ocupacionales de los segm entos según ramas de actividad -  A ños extrem os

SEG M E N T O S  2003 SEG M E N T O S  2014

RAM AS de ACTIV ID A D
G rande/

M ediano
M icro  S Publico Total

G rande/
M ediano

M icro S Publico Total

Actividades primarias 2,1 1,8 2,5 2,0 1,7 0,6 0,2 1,0

Industrias livianas 12,8 9,7 1,2 9,1 12,7 8,8 0,2 8,9

Industrias pesadas 7,8 2,9 0,4 4,1 7,6 1,4 0,1 3,6

Electricidad, gas, agua y 
residuos 1,1 0,1 0,5 0,5 0,8 0,0 1,2 0,5

C onstrucción 3,9 12,1 1,6 7,5 5,8 16,2 0,2 9,6
Com ercio y 

esparcimiento 23,3 37,8 3,0 26,5 23,1 33,2 2,1 24,2

Transporte y 
telecom unicaciones 9,7 6,5 0,6 6,4 9,7 6,1 2,1 6,8

Servicios financieros, 
inmobiliarios, 
informáticos y 
empresariales

18,6 6,7 4,7 10,3 20,0 7,5 2,4 11,4

Servicios sociales 18,8 2,1 83,7 22,9 15,6 1,8 91,3 22,0
O tros servicios 1,9 20,3 1,8 10,7 3,0 24,3 0,2 12,2

TOTAL 100 100 100 100 100 100 100 100

Un análisis para los segmentos de empleo según su 
inserción productiva, diferenciando las seis regiones 
del país, muestra que las estructuras de las regiones 
de NEA y luego el NOA, son las que registran me
nor participación del empleo en el segmento grande/ 
mediano (cuadro 10 ), y mayor proporción de empleo

en la micro-producción (cuadro 11) Las tendencias 
al crecimiento del primer segmento y la caída de la 
micro-producción se mantienen en todas las regiones, 
durante todo el período, y estructuralmente estas re
giones no modifican su peor configuración relativa.
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Cuadro 10

■NEAyNOA 
tienen la tasa 
máxima

■Patagonia la tasa 
mínima

■Todas las regiones 
bajaron sus participa
ciones en el empleo 
de micro producción

GBA

NOA

NEA 

Cuyo 

itt Pampeana 

Patagonica

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C

Cuadro l l

Tasa de participación en el empleo del SEGMENTO Sector Publico (SP) de cada región. 2003-2015*

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C

Tasa de participación del empleo del SEGMENTO Micro de cada region. 2003 a 2015*
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Tasa de participación del empleo del SEGMENTO G/M de cada región. 2003 - 2015*

■GBA la tasa m áxim a 

■NEA la tasa m ínima

Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

Cuadro 12

■Todas las regiones 
increm entaron 
la tasa de em pleo GM
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A N E X O  -  TABLAS D E  DATOS  

IN D IC A D O R  I: SEG M ENTO S SEG ÚN  IN SE R C IÓ N  PR O D U C TIV A

Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

TOTAL PAÍS U R B A N O

SEGM ENTOS D E  EMPLEO U R B A N O  SEG ÚN INSER C IÓ N  PRO DU CTIV A - 2003 A  2015 -  TOTAL PAÍS

S egm ento de incerción 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Sector Grande-Mediano 3 2 ,6 5 / 3 4 ,6 6 / 3 6 ,4 4 / 3 7 ,7 4 / 3 8 ,5 9 / 3 9 ,2 7 / 3 9 ,8 4 / 4 0 ,4 4 / 4 0 ,8 1 / 39 ,6 8 / 38 ,8 0 / 3 9 ,0 8 / 3 8 ,7 8 /

Sector Micro 4 2 ,3 9 / 4 2 ,2 5 / 4 1 ,5 6 / 4 1 ,1 8 / 4 0 ,0 2 / 3 9 ,7 6 / 4 0 ,1 7 / 3 9 ,6 1 / 3 8 ,7 9 / 38 ,4 7 / 39 ,1 5 / 3 8 ,4 6 / 3 7 ,2 6 /

Sector Público 1 8 ,0 1 / 16 ,6 7 / 15 ,8 3 / 15 ,5 9 / 14 ,3 3 / 1 4 ,12 / 15 ,0 2 / 1 5 ,0 1 / 15 ,4 1 / 15 ,5 3 / 1 5 ,3 6 / 1 6 ,20 / 1 6 ,3 0 /

Ocupados s /c  (**) 6 ,9 6 / 6 ,4 2 / 6 ,1 6 / 5 ,5 0 / 1 ,06% 6 ,8 5 / 4 ,9 7 / 4 ,9 4 / 5 ,0 0 / 6 ,4 2 / 6 ,6 9 / 6 ,2 6 / 7 ,6 7 /

Total 1 0 0 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 / 1 0 0 ,0 / 1 0 0 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 / 100 ,0 / 1 0 0 ,0 / 1 0 0 ,0 / 1 0 0 ,0 /
(**) Corresponde a ocupados que no pudieron ser clasificado:
Fuente: elaboración propia segúninformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

TOTAL PAÍS U R B A N O  - MUJERES

SEGM ENTO DE EMPLEO U R B A N O  SEGÚN IN SER C C IÓ N  PRO DU CTIV A -  (%) 2003 A  2015 -  TOTAL PAÍS: MUJERES

M UJERES T O TA L PAIS 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Sector Grande-Mediano 2 7 ,4 / 2 8 ,9 / 3 0 ,3 / 3 1 ,2 / 3 2 ,1 / 3 2 ,7 / 3 3 ,7 / 3 3 ,9 / 3 3 ,5 / 3 3 ,7 / 3 2 ,8 / 3 2 ,6 / 3 2 ,3 /

Sector Micro 4 2 ,6 / 4 2 ,8 / 4 3 ,1 / 4 3 ,8 / 4 3 ,3 / 4 3 ,5 / 4 3 ,1 / 4 2 ,9 / 4 2 ,3 / 4 0 ,9 / 4 1 ,7 / 4 1 ,4 / 4 0 ,3 /

Sector Público 2 4 ,1 / 2 2 ,8 / 2 1 ,5 / 2 0 ,8 / 1 9 ,0 / 1 8 ,4 / 1 9 ,2 / 1 9 ,5 / 2 0 ,5 / 2 0 ,3 / 1 9 ,9 / 2 1 ,0 / 2 1 ,4 /

Fuente: elaboración propia segúninformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

CO M PA R A C IÓ N  D E  TASA D E  PARTICIPACION DEL EMPLEO DEL M ISM O SEGM ENTO  
E N  LAS DIFE R E N T E S R E G IO N ES - SEG M ENTO  G R A N D E -M E D IA N O

TASA DEL SEC TO R  G R A N D E  M EDIAN O  en el total del em pleo por región

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

GBA 3 6 ,7 / 3 8 ,4 4 / 4 0 ,4 0 / 42 ,1 2 / 4 2 ,0 6 / 4 3 ,24 / 4 4 ,1 8 / 45 ,1 1 / 44 ,8 7 / 4 3 ,8 7 / 42 ,9 6 / 4 3 ,6 5 / 4 2 ,24 /

NOA 2 5 ,9 / 2 8 ,2 4 / 2 9 ,7 3 / 29 ,9 5 / 3 0 ,5 6 / 3 0 ,8 2 / 3 0 ,6 5 / 3 1 ,4 7 / 3 2 ,6 6 / 3 2 ,2 1 / 3 1 ,6 3 / 3 0 ,3 2 / 3 2 ,0 4 /

NEA 1 9 ,7 / 1 9 ,28 / 2 3 ,4 3 / 21 ,9 6 / 2 3 ,6 2 / 2 3 ,34 / 2 2 ,7 6 / 23 ,7 6 / 2 4 ,9 0 / 2 3 ,7 3 / 24 ,2 6 / 2 4 ,5 3 / 2 5 ,71 /

Cuyo 3 0 ,4 9 / 3 3 ,7 7 / 3 5 ,0 8 / 3 6 ,7 0 / 3 8 ,4 7 / 3 9 ,3 8 / 3 8 ,3 7 / 3 8 ,1 2 / 3 9 ,4 8 / 3 8 ,5 4 / 3 8 ,7 1 / 3 8 ,7 0 / 3 8 ,8 7 /

Pampeana 28 ,7 7 / 3 1 ,3 2 / 3 2 ,7 0 / 3 3 ,7 5 / 3 6 ,3 3 / 3 6 ,7 1 / 3 7 ,3 8 / 3 7 ,2 7 / 3 8 ,6 4 / 3 6 ,3 8 / 3 5 ,5 1 / 3 5 ,7 8 / 3 6 ,5 9 /

Patagonica 27 ,3 7 / 3 0 ,2 3 / 3 1 ,1 4 / 3 3 ,0 9 / 3 5 ,8 6 / 3 3 ,9 4 / 3 3 ,1 4 / 3 4 ,1 4 / 3 4 ,6 0 / 3 4 ,8 7 / 3 3 ,9 2 / 3 5 ,2 2 / 3 6 ,1 7 /

Fuente: elaboración propia segúninformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en base a E P H -IN D E C
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C O M PA RA CIÓ N D E  TASAS D E  PARTICIPACIÓN D EL EMPLEO D EL MISMO  
SEG M ENTO  EN  LAS DIFE R E N T E S R EG IO N ES -SEG M EN TO  MICRO

D ocum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

TASA DEL SEC TO R  G R A N D E  MICRO en el total del em pleo  por région

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

GBA
41,05% 41,15% 40,47% 40,11% 38,84% 38,28% 39,35% 38,33% 37,47% 37,02% 37,92% 36,24% 34,57%

NO A 45,36% 45,06% 44,96% 44,56% 44,13% 44,13% 43,58% 43,46% 43,07% 41,92% 43,26% 43,41% 41,81%

NEA
43,39% 45,16% 43,77% 46,34% 45,27% 44,61% 43,53% 43,16% 42,53% 43,01% 43,85% 42,51% 41,79%

Cuyo
43,41% 41,25% 41,48% 41,40% 40,44% 40,18% 40,05% 41,45% 40,20% 39,88% 40,06% 40,34% 40,04%

Pampeana 45,23% 44,88% 43,76% 42,81% 41,74% 41,87% 41,45% 41,25% 40,04% 40,41% 40,41% 41,44% 40,97%

Patagónica 31,51% 30,92% 30,12% 30,87% 30,07% 31,11% 31,85% 31,16% 32,65% 30,78% 30,95% 30,56% 29,98%

Fuente: elaboración propia segúmnformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C

C O M PA R A C IÓ N  D E  TASAS D E PARTICIPACION EMPLEO DEL M ISM O SEG M ENTO  EN  
LAS D IFE R E N T E S R E G IO N ES - SEG M ENTO  EMPLEO PÚBLICO

T ASA DEL EMPLEO PUBLICO en  el total del em pleo  por región

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

GBA 15,20% 13,74% 12,59% 12,33% 10,99% 10,45% 11,57% 11,73% 12,11% 12,36% 11,86% 12,82% 12,97%

NO A 25,61% 23,19% 22,60% 23,12% 22,85% 22,51% 22,27% 22,68% 22,50% 22,38% 21,10% 22,39% 22,96%

NEA 25,50% 25,73% 25,99% 22,97% 21,91% 21,80% 23,85% 22,82% 23,42% 22,61% 22,66% 26,22% 25,09%

Cuyc 24,13% 22,12% 21,55% 20,21% 18,49% 19,17% 20,20% 18,19% 18,47% 19,01% 19,03% 19,40% 19,04%

Pampeana 17,63% 17,14% 16,57% 17,04% 15,28% 15,16% 15,94% 15,93% 16,56% 16,57% 17,16% 16,71% 16,56%

Patagónica 29,87% 27,27% 26,45% 23,46% 24,54% 26,18% 26,71% 27,15% 26,31% 25,34% 27,03% 27,65% 28,83%

Fuente: elaboración propia segúmnformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C

SEGM ENTO M ICRO -  PRINCIPALES R A M A S D E  A C T IV ID A D  EM EL EMPLEO DEL  
SEG M ENTO  MICRO

SEGM ENTOS MICRO: PRINCIPALES RAM AS D E  EMPLEO

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Comercio y 
esparcimiento 37,9% 37,8% 36,8% 36,9% 34,6% 35,7% 35,4% 35,6% 36,1% 34,6% 33,9% 33,4% 33,78%

Construcción
12,2% 13,1% 13,4% 13,2% 13,8% 14,0% 14,1% 14,1% 14,9% 15,1% 15,3% 16,2% 15,9%

Otros servicios
20,0% 19,7% 20,8% 21,2% 22,0% 21,6% 21,6% 21,6% 21,5% 23,3% 23,4% 23,9% 24,6%

Industrias varias 9,8% 9,2% 8,4% 7,9% 8,5% 8,4% 7,9% 7,9% 8,5% 9,9% 9,9% 8,9% 8,3%

Servicios financieros, inmobiliarios, 
informáticos y empresariales 6,7% 7,3% 7,9% 7,9% 8,4% 7,2% 8,1% 7,9% 6,7% 7,5% 7,9% 7,6% 7,5%

Trasporte y telecomunicaciones
6,5% 6,6% 6,5% 6,4% 6,5% 6,4% 6,5% 6,0% 5,9% 6,1% 5,9% 6,1% 6,0%

Fuente: elaboración propia segúmnformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C
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IN D IC A D O R  II: C LUSTERS D E  CALIDAD D E  EMPLEO ASALA R IA D O  

Participación de cada cluster en el total del em pleo  asalariado

Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

PARTICIPACIÓN D E  CAD A C LUSTER EN  EL TOTAL DEL EMPLEO ASALARIAD O

CLUSTERS 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 -  Alta
Inestabilidad;Incumplimiento
derechos

18,1% 18,4% 19,2% 20,0% 20,1% 19,8% 19,3% 18,9% 18,8% 19,7% 19,6% 19,6% 19,7%

2 -  Incumplimiento derechos; 
Baja calificación Bajos W

30,2% 31,4% 31,2% 31,1% 31,6% 31,7% 30,7% 31,1% 31,5% 31,4% 30,4% 29,8% 29,5%

3 -  Jornada flex; M uy Altos W 13,6% 13,3% 12,4% 12,5% 12,3% 12,3% 12,8% 12,7% 13,1% 12,9% 13,0% 13,7% 13,6%

4 -  Altos W ; Estabilidad; Cumplimiento 
derechos

38,0% 37,0% 37,2% 36,4% 36,0% 36,2% 37,2% 37,4% 36,7% 36,0% 37,0% 37,0% 37,2%

Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: elaboración propia segúmnformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en base a E P H -IN D E C

A SA L A R IA D O S N O  R E G IST R A D O S

P roporción  de asalariados no registrados en cada cluster de em pleo , y  en el total del em pleo
asalariado

PR O PO R C IÓ N  D E  ASALARIAD OS N O  R EG ISTR A D O S EN CAD A C LUSTER DE EMPLEO, Y  E N  EL TOTAL DEL EMPLEO ASALARIAD O

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 -  Alta
Inestabilidad;Incumplimiento
derechos

87,1% 86,1% 84,6% 81,4% 77,9% 75,5% 74,7% 74,5% 73,5% 70,5% 70,0% 69,5% 69,8%

2 -  Incumplimiento derechos; 
Baja calificación

, B5jo%w 53,74% 52,2% 48,1% 45,9% 42,5% 43,6% 41,3% 40,0% 40,8% 39,6% 39,6% 38,2%

3 -  Jornada flex; M uy Altos W 27,1% 24,4% 20,9% 17,2% 14,1% 11,5% 11,0% 11,0% 12,2% 10,1% 11,4% 11,2% 9,9%

4 -  Altos W ; Estabilidad; Cumplimiento 
derechos 34,0% 32,2% 29,8% 26,6% 23,7% 19,9% 18,5% 18,6% 17,5% 17,9% 17,5% 17,9% 16,7%

Total 49,0% 47,8% 46,2% 43,1% 40,5% 37,1% 36,1% 35,2% 34,4 34,5% 33,7% 33,5% 32,6%

Fuente: elaboración propia segúmnformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en base a E P H -IN D E C

C O N T R A T O  D E D U R A C IÓ N  D E T ER M IN A D A

P roporción  de asalariados con  contrato con  duración determ inada en proporción  al total del
em pleo  de cada cluster

PR O PO R C IÓ N  D E  ASALARIAD OS C O N  C O N T R A T O  C O N  D U R A C IÓ N  D E T ER M IN A D A  E N  PR O PO R C IÓ N  AL TOTAL DEL EM PLEO DE C A D A  CLUSTER

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 -  Alta
Inestabilidad;Incumplimiento
derechos

48,2% 50,7% 47,0% 41,7% 35,3% 29,8% 32,6% 30,0% 32,2% 28,3% 28,2% 30,6% 30,5%

2 -  Incumplimiento derechos; 
Baja calificación

, ¥aj§% w 16,2% 15,3% 13,1% 12,4% 10,7% 11,1% 10,0% 10,1% 10,3% 9,9% 9,76% 9,2%

3 -  Jornada flex; M uy Altos W 18,0% 15,9% 14,0% 12,9% 10,6% 9,7% 8,6% 7,7% 9,1% 8,0% 7,8% 8,0% 7,4%

4 -  Altos W ; Estabilidad; Cumplimiento 
derechos

18,5% 15,5% 12,8% 12,3% 11,0% 8,5% 8,5% 7,9% 7,4% 7,7% 7,3% 8,1% 7,1%

Total 20,5% 19,1% 17,2% 15,8% 14,1% 11,6% 11,8% 10,7% 11,0 10,8% 10,5% 11,0% 10,4%

Fuente: elaboración propia segúmnformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en base a E P H -IN D E C
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P R O P O R C IO N  D E  CA D A  C LU STER  E N  EL EMPLEO A SA L A R IA D O  D E  LAS MUJERES

PR O PO R C IO N  DE CAD A C LUSTER E N  EL EMPLEO ASA LA R IA D O  D E  LAS MUJERES

D ocum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 -  Alta
Inestabilidad;Incumplimiento
derechos

2 5 ,2 / 2 4 ,9 / 2 6 ,1 / 2 6 ,5 / 2 6 ,6 / 2 5 ,9 / 2 5 ,1 / 2 5 ,1 / 2 4 ,4 / 2 5 ,7 / 2 5 ,6 / 2 5 ,6 / 3 0 ,5 /

2 -  Incumplimiento derechos, Bajos W  
Baja calificación

1 8 ,6 / 2 1 ,0 / 2 0 ,9 / 2 1 ,3 / 2 2 ,5 / 2 2 ,9 / 2 2 ,0 / 2 1 ,7 / 2 2 ,7 / 2 2 ,3 / 2 1 ,2 / 2 0 ,6 / 2 0 ,4 /

3 -  Jornada flex; M uy Altos W 1 0 ,6 / 1 0 ,7 / 1 0 ,5 / 1 0 ,1 / 1 0 ,3 / 9 ,7 / 1 0 ,2 / 1 0 ,3 / 1 1 ,0 / 1 1 ,4 / 1 1 ,1 / 1 1 ,9 / 1 2 ,0 /

4 -  Altos W ; Estabilidad; Cumplimiento 
derechos

4 5 ,6 / 4 3 ,3 / 4 2 ,4 / 4 2 ,1 / 4 0 ,6 / 4 1 ,4 / 4 2 ,7 / 4 2 ,9 / 4 1 ,9 / 4 0 ,6 / 4 2 ,2 / 4 1 ,9 / 4 2 ,3 /

Total 1 0 0 ,0 / 100 ,0 / 10 0 ,0 / 1 0 0 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 / 1 0 0 ,0 / 100 ,0 / 100 ,0 / 10 0 ,0 / 10 0 ,0 /

Fuente: elaboración propia segúninformaciónde bases de microdatos EPH -IN D EC

Elaboración propia en  base a E P H -IN D E C
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T ítulo:
“ Trayectorias de desarrollo en A m érica  Latina: 
U na m irada desde la cuenta capital y  financiera”
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Inform e final 

Título: “ C iclos eco n ó m ico s en econom ías con  estructuras pro
ductivas desequilibradas: m odelando los efectos negativos de los 
térm inos de in tercam bio”

R esum en: El régimen de acumulación de los países de Sudamérica se 
caracteriza por su heterogeneidad estructural, donde prevalecen un sec
tor primario -altamente competitivos a nivel internacional, pero con baja 
generación de empleo-, y un sector industrial con características diame
tralmente opuestas.

Siguiendo el artículo de Medici y Panigo (2015), donde se plantea una re
lación entre los términos de intercambio y formación de activos externos, 
el objetivo de este trabajo es analizar y formalizar la dinámica cíclica en las 
economías caracterizadas por la heterogeneidad estructural. De este modo, 
el artículo pretende mostrar que la amplitud del ciclo económico en las 
economías con un importante sector rentista y regímenes profit-led no sólo 
son más volátiles sino más desiguales que los países que no presentan esta 
característica, debido al efecto de las devaluaciones sobre los salarios reales 
y la apropiación de la renta del sector primario exportador.
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Docum entos de Investigación DEyA /A ño  1 N ro 1

Title: Business cycle in  eco n o m ies w ith  unbalanced productive  
structures: m od elin g  term s o f  trade negative effects

Key words:
• Business cycle, 

Balance of payment,
• Terms of trade, 

External constraints,
• Capital flows.

Abstract: The accumulation regime of South America countries is cha
racterized by its structural heterogeneity where primary sectors -highly 
competitive at an international level but creating little employment - 
prevail, and an industrial sector with diametrically opposing features.

Following the article of Medici and Panigo (2015), which states a rela
tion between foreign asset formation and terms of trade (TOT), the aim 
of the paper is analyze and formalize the cyclical dynamics in economies 
characterized by structural heterogeneity. Thus, working paper seeks to 
show that the amplitude of the business cycle in economies with an 
important rentier sector and profit-led regimes are not only more vola
tile but more unequal than in developed countries due to the effect of 
devaluations on real wages and rents appropriation

1. IN T R O D U C C IÓ N

El sistema capitalista se caracteriza por poseer un po
tencial intrínseco de crecimiento económico que se 
manifiesta de manera inestable e irregular. La visión 
neoclásica entiende que, en un contexto competitivo 
de precios flexibles, la volatilidad sólo podría explicar
se por la dinámica de los shocks de oferta (Kydland & 
Prescott, 1982). Por ende, la volatilidad no asociada a 
dichos shocks, se explicaría por la existencia de rigi
deces de precios relacionadas a factores institucionales 
-e.g. salarios mínimos, tipo de cambio fijo- (Taylor, 
1980 y 1999) y a la estructura e los incentivos del 
sector privado productivo —e.g. prácticas oligopólicas, 
salarios de eficiencias- (Stiglitz & Weiss, 1981; R o- 
temberg, 1982). Por consiguiente, desde esta perspec
tiva, las interpretaciones endógenas del ciclo quedan 
relegadas al explicar la dinámica de la economía a tra
vés de un sendero de equilibrio sólo perturbado por 
shocks estocásticos.

Sin embargo, la corriente heterodoxa presenta una 
amplia variedad de modelos de ciclo económico en
dógenos. Los desarrollos más destacados en este sen
tido son aquellos de origen postkeynesiano (Kaldor, 
1940; Kalecki, 1956 y 1984; Minsky, 1982; Pasinetti, 
1960). Estos autores buscan explican la existencia de 
un comportamiento cíclico inherente al proceso eco
nómico impulsado por los componentes de la deman
da agregada. Por ejemplo, durante el tramo ascendente 
del ciclo, los empresarios deciden invertir un monto 
creciente si sus ventas y ganancias -que son el resulta
do de decisiones pasadas- están en un proceso de ex
pansión. Por consiguiente, se genera una expectativa 
de beneficios que impulsa la inversión, la producción

y el empleo, permitiendo validar la estructura finan
ciera de la empresa. Los beneficios esperados se reali
zan hasta que la insuficiencia de la demanda propia de 
ésta dinámica desencadena la fase descendente y fallas 
en el mercado financiero. El mecanismo del ciclo así 
concebido es el reflejo puro de los efectos multipli
cador y acelerador (Samuelson, 1939a y 1939b). En 
estos análisis, el sistema no se mantiene estable sino 
oscilante.

Por su parte, Goodwin (1951 y 1967), siguiendo a 
Marx, plantea un ciclo impulsado por la puja distri
butiva y la reinversión automática de las utilidades. En 
su modelo, existe una relación lineal entre la tasa de 
variación del salario real y el nivel de ocupación que 
refleja el poder de negociación de los asalariados. Con 
la acumulación de capital, crece la producción, el em
pleo y, progresivamente, la participación salarial en el 
producto, originando la desaceleración de las decisio
nes de inversión y de la fase expansiva del ciclo. Más 
tarde o más temprano, la tasa de beneficio comenzará 
nuevamente a aumentar y la acumulación recibirá un 
nuevo estímulo, repitiendo la trayectoria (Sherman, 
1979; Skott, 1989).

Desde el punto de vista de la macro-modelización, los 
modelos de ciclo pueden clasificarse, por un lado, en 
aquellos en los cuales la dinámica cíclica está determi
nada por los valores de los parámetros (e.g. Kalecki), 
siendo la elección de los mismos arbitrarios y, por otro, 
los modelos con funciones no lineales que producen 
fluctuaciones sin necesidad de imponer estas condi
ciones (e.g. Goodwin). Ambas formas de modeliza- 
ción conllevan diferentes problemas. Por ejemplo, los 
modelos del primer tipo producen comportamientos
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muy distintos según el rango de valores que adopten 
los parámetros (i.e. crecimiento exponencial, ciclos 
explosivos, ciclos convergentes, ciclos constantes o 
una contracción estacionaria):

“At this point the range o f  possibilities offered by the 
endogenous mechanism o f  the multiplier-accelerator 
seems to have been exhausted. But it is also surprising 
to realize that, although the various authors have im
plicitly shown well-defined preferences fo r  some parti
cular values o f  the parameters o f  the investment func
tion, they have not developed an explicit discussion to 

justify their position” (Pasinetti, 1960, p. 226).

Asimismo, las funciones no lineales implican el desa
rrollo de modelos excesivamente complejos debido 
a la necesidad de explicar tanto el marco teórico del 
fenómeno de interés como el cambio paramétrico 
(Lordon, 1995).

2. VOLATILIDAD D E  LOS T É R M IN O S DE  
IN T E R C A M BIO  (T D I) Y  E ST R U C T U R A  
PR O D U C TIV A

En la década del setenta, el fuerte incremento de los 
precios del petróleo, el fin de patrón dólar-oro, los 
fluctuantes precios de los commodities y la suba de las 
tasas de interés en los mercados de crédito internacio
nal tuvieron consecuencias económicas significativas 
sobre la magnitud de la volatilidad en los países ex
portadores de bienes primarios. Por consiguiente, este 
fenómeno estimuló numerosos trabajos académicos 
sobre los efectos de la volatilidad de los TDI sobre el 
ciclo económico.

La mejora de los TDI permite relajar la restricción 
externa vía la cuenta comercial de la balanza de pagos 
(BP) y, en caso de estar gravados o ser de propiedad 
estatal, aumentarán los recursos fiscales. De esta forma, 
la suba en los precios de los commodities permite un 
mejor desempeño en la posición fiscal y externa de 
los países, que podría atraer inversiones en cartera o 
IED en sectores primarios. Asimismo, este ingreso de 
capitales externos tiende a apreciar el tipo de cambio 
y podría acentuar las características estructurales, en 
detrimento de la producción transables no primarios 1.

Bastourre et. al. (2012), a través de un análisis de co
integración, encuentran evidencia empírica de que 
la mejora de los precios de los commodities favorece 
el acceso al mercado internacional de créditos de los 
países exportadores primarios al reducir los spreads

1 Este fenóm eno es conocido en la literatura com o “Enferm edad 
Holandesa” (C orden y Neary, 1982; C orden, 1984).

soberanos. Sin embargo, los autores exploran la exis
tencia de factores comunes entre los precios de los 
commodities y el flujo de capitales hacia los países 
emergentes, más allá del efecto directo de los TDI y 
el costo de endeudamiento. Los resultados del análisis 
econométrico sobre los flujos de capitales a los paí
ses emergentes durante 1992 a 2012 indican que las 
variables globales consideradas2 explican casi la totali
dad de la correlación negativa entre los precios de los 
commodities y los spreads.

Por consiguiente, estos resultados confirman que los 
shocks externos que sufren los países emergentes exa
cerban la prociclicidad de los shocks de los TDI vía el 
canal comercial y financiero. Esto se debe no sólo por 
el efecto directo de una mejora de los precios de los 
commodities sobre los spreads soberanos sino tam
bién por los efectos indirectos de los factores globales 
que impactan de manera opuesta sobre estas variables. 
Por ejemplo, un aumento de la liquidez internacional 
sube los TDI de los países exportadores de materias 
primas e incentiva el ingreso de capitales tanto por vía 
directa como indirecta (al subir el precio de los bienes 
de exportación).

De acuerdo con Hausman & Gavin (1996), siendo 
los países de América Latina abundantes en recursos 
naturales, su dependencia de las exportaciones de es
tos productos los vuelve vulnerables a la volatilidad 
de los precios debido a que “natural resources tend 
to be product-specific, especially in minerals, energy 
and tree crops, as compared to capital or labor which 
are more mobile” (Hausmann & Gavin, 1996). Esta 
característica de los países en desarrollo da cuenta de 
manera significativa de la mayor volatilidad de estas 
economías.

“The primary reason fo r  the volatility in Latin Ame
rica’s terms o f  trade is the concentration o f  the regions 
exports in primary commodities. While the share o f 
primary commodities in Latin America's exports has 
declined considerably in recent decades, the region re
mains more reliant upon export income from primary 
commodity exports than does any region other than 
Sub-Saharan Africa and the oil-rich Middle East” 
(Hausmann & Gavin, 1996)

Si bien existe un consenso sobre que una mayor vo
latilidad de los TDI se traduce en una mayor volati
lidad del producto, es valioso hacer una breve síntesis 
de los factores relevantes para determinar la magni
tud de dicha relación. Entre ellos, podemos destacar

2 Los indicadores de los factores globales considerados son: liqui
dez real global, tasa de interés internacional real, índice bursátil 
S&P 500 real, índice de volatilidad V IX  (como proxy del riesgo) y 
tipo de cam bio real de EEU U.
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los siguientes: a) el grado de apertura comercial de 
la economía; b) el régimen cambiario; c) el grado de 
desarrollo financiero; y d) el nivel de flexibilidad en 
el mercado de trabajo.

Los shocks de los TDI repercuten con mayor inten
sidad en la volatilidad macroeconómica en aquellas 
econom ías m ás abiertas al com ercio  interna
cional ya que, por definición, los efectos directos de 
la volatilidad de los TDI operan sobre el sector transa- 
ble de una economía (Beck et al. 2006).

Asimismo, los países que adoptan un régim en de 
tipo de cam bio flexible tienen una mayor capacidad 
para amortiguar las variaciones de los TDI y, de esa 
manera, minimizar las consecuencias que sufre el ni
vel de actividad (Edwards & Levy Yeyati, 2003; Broda 
2004; Carrera & Bastourre, 2004; Andrews & Rees, 
2009). El argumento principal de esta relación es que 
un régimen de tipo de cambio flexible genera que 
un shock adverso sobre los TDI provoque una depre
ciación de la moneda doméstica que compensará -a  
través de una mejora en la competitividad externa- 
los efectos recesivos sobre otros componentes de la 
demanda agregada. Por el contrario, en una economía 
con tipo de cambio fijo, la ganancia de competitivi- 
dad cambiaria debe ocurrir mediante una reducción 
en los precios domésticos, siendo muy costoso ante la 
presencia de rigideces nominales (Andrews & Rees, 
2009).

En relación al g rado  de desarrollo financiero, en
teoría, se espera que los efectos de los TDI sobre la 
volatilidad sean menores en economías donde su sis
tema financiero tenga mayor capacidad para eliminar 
la dependencia de las firmas de determinados shoc
ks reales. Sin embargo, Beck, Lundberg & Majnoni 
(2006) y Andrews & Rees (2009) no encuentran evi
dencia significativa a favor de la hipótesis de que el 
mayor desarrollo financiero permite atenuar los shoc
ks de los TDI.

Así como algunos autores sostienen que la flexibili
dad del tipo de cambio es una herramienta apropiada 
para lidiar con TDI volátiles, otros alertan sobre sus 
limitaciones. Por ejemplo, si los salarios reales son 
inflexibles, el efecto positivo sobre el producto de 
una depreciación del tipo de cambio -tras un shock 
adverso en los T D I- será muy limitado y, por ende, 
ya no podrá evitar la recesión económica resultante 
(Meade, 1951; Andrews & Rees, 2009). En este mis
mo sentido, Rumler & Scharler (2009) señalan que 
las consecuencias de los shocks exógenos en los TDI 
sobre el producto pueden atenuarse por medio de una 
menor sindicalización de la mano de obra y una ma
yor coordinación en los reclamos salariales. No obs
tante, los autores hallan que una legislación más es

tricta en términos de protección del empleo no tiene 
ningún impacto en la volatilidad del ciclo.

Desde el enfoque estructuralista, se postula que la 
volatilidad macroeconómica en Sudamérica, aunque 
también relacionada con las hipótesis previamente 
mencionadas, se explica principalmente por la recu
rrencia de ciclos stop-and-go derivados de la existencia 
de estructuras productivas heterogéneas (ver Braun 
& Joy 1968; Canitrot, 1975; Diamand, 1973; Furtado, 
1976). Sin embargo, la evidencia empírica también 
demuestra que la intensidad de los mismos depende 
crucialmente del esquema cambiario seleccionado y 
el régimen de demanda prevaleciente (Panigo et a l ,  
2010; Panigo & Chena, 2012).

En relación a la importancia del régimen de demanda 
como modulador de la relación existente entre es
tructura productiva desequilibrada y volatilidad ma- 
croeconómica se encuentra el rol de la distribución 
del ingreso como determinante directo de la amplitud 
de las oscilaciones cíclicas. Además del mecanismo de 
multiplicar-acelerador, la puja distributiva y su impac
to sobre el consumo y la inversión tienen un lugar 
destacado para explicar el ciclo para los enfoques he
terodoxos. Mientras los efectos multiplicador y ace
lerador incrementan la probabilidad de oscilaciones 
convergentes (Pasinetti, 1983); la puja distributiva -si 
la economía es profit led- puede compensar la ampli
tud de las oscilaciones. En el caso de las economías 
wage-led, para reducir la volatilidad del ciclo se requie
re de una puja distributiva débil (Panigo et a l ,  2010).

En este sentido, el impacto directo de la desigualdad 
sobre la volatilidad se canaliza a través de dos efectos 
complementarios: racionamiento de crédito y regre- 
sividad tributaria. Con respecto al canal financiero, la 
combinación de mercados de capitales imperfectos y 
el acceso al crédito restringido supone mayores fluc
tuaciones de las variables macroeconómicas (por me
nor suavización del consumo y la inversión (Aghion 
et al., 1999). Por su parte, una peor distribución del 
ingreso también se relaciona con una mayor volati
lidad macroeconómica a través del canal tributario, 
aunque con un orden de causalidad diferente. En las 
economías con menor progresividad de la estructura 
tributaria, los estabilizadores automáticos clave -como 
el impuesto a las ganancias- suelen ser poco relevantes 
(elevada evasión, esquema de alícuotas muy aplanado, 
mínimos no imponibles muy elevados o amplias exen
ciones). En estos casos, la menor progresividad tribu
taria, genera al mismo tiempo una peor distribución 
del ingreso y una mayor volatilidad macroeconómica 
(llevando a que los países emergentes reporten una 
política fiscal generalizadamente procíclica; ver Gavin 
& Perotti (1997)).
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3. U n  m od elo  de ciclo  en estructuras produc
tivas desequilibras con  form ación  de activos 
externos (FAE)

En este trabajo, retoma el modelo de ciclo de Pani- 
go, et. al. (2010). La novedad del modelo plan
teado a continuación radica en la incorporación 
de los factores que permitan captar las especi
ficidades sobre la dinámica de la cuenta capital 
y financiera (CCF) de la BP pagos de los países 
con una estructura productiva especializada en 
la exportación de recursos naturales o estructu
ras productiva desequilibrada en el sentido de la 
escuela (neo)estructuralista latinoamericana.

Se define una estructura productiva desequilibrada 
(EPD) a partir de varios autores estructuralistas (Braun 
& Joy, 1968; Diamand, 1972 y 1973; Díaz-Alejandro, 
1963 y 1965; Ferrer, 1963; Furtado, 1964; Olivera, 
1962 y 1967; Prebisch 1949 y 1973; entre otros). La 
noción de EPD va más allá de la especialización de 
bienes primarios, pues es caracteriza por la presencia 
de dos sectores entre los cuales la productividad difie
re sustancialmente:

• Por un lado, un altamente productivo sector 
primario (exportador), que genera divisas pero 
poco empleo (y hace uso intensivo de factores 
fijos de producción).

• Por otro lado, un menos productivo sector in
dustrial (trabajo intensivo), cuya producción 
requiere una elevada cantidad de moneda ex
tranjera y es vendida mayoritariamente en el 
mercado interno.

A diferencia del fenómeno de enfermedad holande
sa -que puede presentarse en países desarrollados, las 
diferencias sectoriales de productividad en países sub- 
desarrollados generan una heterogeneidad estructural 
que no sólo se mantiene -y  reproduce- en el tiempo, 
sino que conforman un régimen de acumulación ca
racterizado por recurrentes crisis externas, volatilidad 
y una desigual distribución del ingreso. Estos rasgos 
estructurales -en  conjunto con desarrollos históricos 
particulares- también generan un comportamiento de 
la élite económica que adaptan su tecnología, sus mé
todos y escalas a las “opciones blandas”, con baja de
manda de innovación tecnológica y comportamientos 
adaptativos y tardíos; reproduciendo y reforzando el 
carácter desequilibrado de la estructura productiva 
(Nochteff, 1995).

El objetivo de este artículo es analizar los efectos de 
los TDI sobre la volatilidad de la economía, hacien
do hincapié en la CCF de la BP. Específicamente, se 
pretende desarrollar un modelo de ciclo macroeco- 
nómico que incorpore la relación existente entre la 
formación de activos externos (FAE) y el desempeño

del balance de pagos en las EPD, en línea con la modi
ficación realizada a la Ley de Thirlwall propuesta por 
Médici y Panigo (2015).

La relación planteada entre la estructura productiva y la 
cuenta capital se genera por el mayor ahorro en m o
neda extranjera de los sectores exportadores primarios 
ante la mejora de los TDI. Dado que las EPD: cargan 
costos de ajuste más altos que las estructuras produc
tivas homogéneas (i.e. economías avanzadas que usan 
intensivamente factores de producción móviles) y no 
promueven la competitividad internacional (en térmi
no de tasa de ganancia ajustada al riesgo) de los sectores 
industriales (aquellos con factores móviles de produc
ción), el excedente producido por la mejora de los pre
cios de exportación no serán reinvertidos en el sector 
primario ni el sector industrial (debido a su menor 
tasa de ganancia ajustada por riesgo relativa). Esa renta 
será destinada a la compra de moneda extranjera. Por 
consiguiente, si bien la mejora de los TDI produce una 
mayor disponibilidad de divisas a través de la cuenta 
corriente, también impulsa una salida de moneda ex
tranjera por la CCF (formación de activos externos).

Paradójicamente, en estas economías, la restricción de 
divisas podría empeorar (o, al menos, no ser relajada 
significativamente) cuando los TDI mejoran. Si bien se 
produce un efecto positivo sobre la tasa de crecimien
to del PBI restringida por la BP a través de la cuen
ta corriente, el aumento de los TDI también impulsa 
una salida de divisas por la CCF. Teniendo en cuenta 
este aporte, se busca argumentar que, al incrementar 
la tasa de devaluación necesaria para equilibrar la BP, 
los países con regímenes profit-led suelen sufrir ciclos 
stop-&-go más intensos, pero especialmente en EPD.

Con este objetivo, desde un marco teórico para el 
análisis de la volatilidad macroeconómica que com
bine los efectos multiplicador-acelerador de la teoría 
post-keynesiana, la puja distributiva y las configura
ciones paramétricas de demanda de tipo profit-led 
y wage-led (Bhaduri & Marglin, 1990), se parte del 
modelo de Panigo, Chena & Garriz (2010) y Chena 
(2011) para examinar los efectos de los TDI sobre la 
volatilidad y la estabilidad del ciclo económico.

Siendo uno de los objetivos del trabajo la evaluación 
del impacto de la CCF sobre la volatilidad, se pro
pone una extensión que considere el efecto de los 
movimientos de capitales, en particular, de la FAE y su 
relación con la renta del sector primario exportador.

Para el caso de una economía abierta sin sector pú
blico, la primera ecuación representa la igualación en 
t de los componentes de la oferta (Qt) y la demanda 
agregada, siendo Ct, It y X N t el consumo, la inversión 
y las exportaciones netas, respectivamente.
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El consumo agregado en el período t (Ct) depende 
positivamente de un componente autónomo (bo), del 
ingreso total, y negativamente de los beneficios por 
persona ocupada (Bt) y de la renta (Rt). El parámetro 
b2 es la propensión marginal a consumir (0<b2< 1); b3 
y b4 refleja la reducción de la proporción del consumo 
en el ingreso agregado cuanto mayor es la participa
ción los ingresos no salariales en el producto, bajo el 
supuesto usual de diferentes propensiones marginales 
a consumir de las clases sociales (Keynes, 2001 [1936]; 
Kalecki, 1956). Es valioso aclarar que los parámetros 
b3 y b4 no son propensiones marginales a consumir -  
pues son negativos-, sino que capturan el efecto sobre 
el consumo agregado de una elevada participación en 
el producto de los beneficios y de la renta derivada de 
la explotación de recursos naturales.

La siguiente ecuación ilustra la función de inversión 
(It) que -además de un componente autónomo (vo)- 
depende de la tasa de rentabilidad esperada. Para ello, 
se supone el empresario forma sus expectativas (está
ticas) en función del margen de beneficios3 y la varia
ción de las cantidades vendidas (Qt -  Q t 1). Así, v3 es 
denominado acelerador de la inversión. La relación 
entre los parámetros v2 y b3 es clave para la dinámi
ca del ciclo al determinar si el régimen de deman
da es profit-led (i.e. la demanda agregada aumenta al 
reducirse los salarios reales) o wage-led (en el cual 
la demanda agregada cae ante un crecimiento de los 
beneficios dado el efecto negativo del ahorro de los 
empresarios). El cuarto término da lugar al vínculo 
adverso sobre la inversión agregada de la preponde
rancia de factores fijos (Médici y Panigo, 2015), ex
plicado anteriormente. El último término es el efecto 
sobre la inversión de la política monetaria contracícli- 
ca, definida en la ecuación (4) (Hicks, 1937; Keynes, 
2001 [1936])4.

(3)

La política monetaria contracíclica es capturada a tra
vés de una tasa de interés (it) que depende del ingreso.

Utilizando la terminología de la corriente regulacio- 
nista (Boyer, 1988), la ecuación (5) refleja la formación 
del salario real (Wt), en la cual h0 es el componente 
autónomo del salario, h2 refleja el poder de negocia
ción de los trabajadores y la capacidad de los mismos 
de mejorar su situación ante el crecimiento econó
mico, y h1 da lugar a los efectos redistributivos de las 
variaciones en el tipo de cambio real (Díaz-Alejandro, 
1963; Braun & Joy 1968; Diamand, 1972).

La cuenta comercial de la BP será simplificada me
diante la ecuación de exportaciones netas (XNt), de
pendiente de un factor autónomo (ko), del tipo de 
cambio real (TCRt) y de la absorción doméstica (Qt).

Los parámetros k1 y k2 expresan las características pro
ductivas de las EPD. Por un lado, la sensibilidad de 
las exportaciones netas en las EPD ante el aumen
to del producto (k2) es mayor que en los países con 
estructuras homogéneas (k2,eph) dado la dependencia 
de la producción nacional de los insumos industriales 
importados (Prebisch, 1949), por el conocido “efec
to demostración” (Duesenberry, 1949; Nurske, 1953; 
Palley, 2010), y por la relación entre los saldos expor
tables y el ingreso nacional en el caso de países pro
ductores de alimentos (Harrod 1973; Chena 2014). 
Por otro lado, la sensibilidad ante las variaciones del 
tipo de cambio real (k1) de las EPD es menor que en 
las economías que no tienen esta características (k1,eph) 
debido a las inelasticidad de la oferta de exportaciones 
(que producen fundamentalmente con factores fijos 
de producción); la dependencia de productos indus
triales importados y su baja elasticidad precio; y la de
manda mundial inelástica5.

XNt =  k 0 +  k 1TCR[ -  k¿Q t (6)

^1 — kl.eph ~ j l CÚ con  0 < Í O < 1  (7)

k¿ =  k 2,epn +  co n  0 < oú< 1  (8)

3 A proxim ado por el m argen de beneficio po r trabajador.

4 A unque va más allá del foco de atención del presente artículo,
es preciso m encionar que la expansión de la inversión impulsada 
po r una baja del salario real en el régim en profit-led conllevaría 
a un  bajo uso de la capacidad instalada en el largo plazo y, por 
consiguiente, a una problem a de sobreproducción (Para una revi
sión de los resultados empíricos para determ inar la relevancia de 
los regím enes de demanda enfatizando el período de tiem po, ver 
Blecker (2016)).

5 La inelasticidad precio de las exportaciones netas es una ca
racterística clave de las EPD. Por ello, las devaluaciones resultan 
inefectivas para equilibrar la balanza comercial vía efecto precio, y 
el ajuste se produce vía efecto ingreso (Diam and, 1973).
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La variable w refleja el grado de desequilibrio estruc
tural en los términos definidos en este trabajo. Por 
ejemplo, w podría medirse como la participación de 
las exportaciones de los sectores primarios sobre las 
exportaciones totales. A mayor w, mayor presencia de 
los factores fijos de producción. Es importante aclarar 
que todos los parámetros son positivos, por lo que el 
signo está explícito en la ecuación.

La cuenta capital y financiera de la balanza de pagos 
(CCFt) se representa a través de (9), dependiendo de 
un factor autónomo (fo) y de los términos de inter
cambio (TDI). Mediante esta simple ecuación se re
presenta la relación entre aumentos de los TD I y la 
compra de dólares (Médici y Panigo, 2015). Esto es, 
dado la existencia de un sector (el exportador) que 
produce con un factor fijo de producción, el aumento 
de los TD I genera rentas que no son reinvertidas en 
su totalidad en la economía doméstica, alimentando la 
compra de dólares.

CCFt = f 0 +  f 3TDI (9)

Por consiguiente, f3 es la sensibilidad de la cuenta capi
tal y financiera respecto de los TDI que, a su vez, de
pende de dos componentes. El primero (f31) refleja los 
efectos positivos usuales de un aumento de los TD I 
sobre el ingreso de capitales (e.g. mejora en el perfil 
de deuda, atracción de IED, etc.) y el segundo com
ponente (negativo) constituye la FAE. Es importante 
notar que f3 es menor (y hasta puede ser negativo) en 
EPD (elevado w). En términos formales:

El tipo de cambio real es definido como:
TCNt

TCRt =
(11)

TDI
Dado que las EPD se caracterizan por poseer una sig
nificativa presencia de un sector exportador basado en 
la explotación de recursos naturales, la masa de renta 
(Rt) es relevante para el análisis del ciclo económico, 
dependiendo positivamente de los TDI.

( 1 2 )

Sin embargo, la magnitud de la relación entre una me
jora de los TDI sobre la generación de renta depende 
de la importancia de los sectores económicos basados 
en factores de producción fijos. Esto es, la renta será 
poco sensible a la variación de los TDI en las econo
mías que se especialicen en la exportación de produc
tos cuyos factores de producción son reproducibles sin 
significativos costos de ajuste (bajo w), en relación a 
otras economías con opuestas características. En tér
minos formales:

De la siguiente ecuación se deriva la masa de bene
ficios (Bt) como la diferencia entre la productividad 
media aparente del trabajo por la cantidad de personas 
ocupadas (u0) menos la masa de salario real y de renta. 
El modelo supone, por simplicidad, que la productivi
dad laboral se mantiene constante.

B t =  u 0 — Wt -  Rt (14)

Finalmente, la ecuación de equilibrio del balance de 
pagos es:

XNt +  CCFt =  0 (15)

Desde un punto de vista formal, el modelo es estruc
turado mediante un sistema de ecuaciones en diferen
cias de segundo orden de 15 ecuaciones y 15 incógni
tas, donde se encuentran involucrados 27 parámetros 
que capturan los elementos teóricos detallados en la 
sección anterior. A continuación, se busca obtener la 
expresión de la volatilidad (Gandolfo, 1980; Ricardo, 
2009).

Para tal objetivo se expresa el modelo en términos de 
Q t mediante una ecuación en diferencias lineal de se
gundo orden donde su equilibrio, convergencia, for
ma y volatilidad dependerán de los coeficientes a2 y b .

(16)
Qt+2 a z Q t + i  +  a 2 Qt  — b

Las letras a2 y b son valores consolidados, que expre
sados explícitamente en términos de los parámetros 
originales del modelo son:

^3
Q>2 —

(1 -  b2) + 0 2 -  b 3) ( h 2 -  h 1m 2) +  v 5x 2
(17)

(1 -  b2) + (v 2 -  b3)(h2 -  h1m2) + v 5x 2 '  ̂ 0 0 0 
+ 0 2 -  b3)(u0 - h 0 -  him3 -  (r„ + h fiPh<ú TDI)

-  (¿4 + v4)(r0 + j^ ephcú TDI)  + + v5x0)]

(18)

A su vez, los parámetros consolidados m2 y m3 surgen 
en la resolución al definir el tipo de cambio real de 
equilibrio como aquél que resulta del equilibrio de la 
balanza de pagos (15):

TCR
( k 2\ n (¡iQ +  h + h ' l  Ul\ n

1 =  u ̂ -  (---------k,;--------- )  =  m * Qt -  m 3
(19)

En este esquema, el nivel de T C R t se modifica por 
cambios en el valor nominal de la moneda doméstica, 
que se trasladan de manera imperfecta a los precios 
internos (pass through imperfecto).

La ecuación en diferencias homogénea asociada a la 
ecuación (16) es:ÌA ~  ÍA.eph- ü) c o n  J \ ep h  >  1 (13)
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Q t+ 2 a 2 Q t+ l  "1“ a 2 Q t — 0 (20)

donde las soluciones asociadas r y r9 surgen de resol
ver el polinomio r2 - a2r + a2 = 0 quedando entonces:

(21)

La solución asociada a la ecuación homogénea es:

que explicita el hecho de que las raíces dependen sólo 
del término a2.

La trayectoria oscilante para ecuaciones en diferencias 
de orden 2 puede ocurrir en dos situaciones: a) Para el 
caso de raíces complejas, siempre tendremos un com
portamiento oscilante; b) Para el caso de raíces reales, 
corresponde al caso en que al menos una de las raíces 
sea negativa.

Las raíces serán reales o complejas dependiendo del 
valor del discriminante de la expresión. Si a22 - 4a2<0,

o sea si a2e R-(0,4), se obtienen raíces complejas, sien
do reales en otro caso. En el caso de raíces reales el 
comportamiento del modelo es oscilatorio si se cum
ple que, al menos, una de las siguientes raíces es ne
gativa. O sea, si:

a2 +  a22 — 4a2 
=  -------------------------  <  0

r„ =
a2 ci 2 2 4^2

<  0

Para esto, se tiene que cumplir al menos una de las 
siguientes condiciones:

donde el discriminante es positivo en el caso real. Esto 
quiere decir que la condición suficiente para tener un 
comportamiento oscilante es que ■ , ■ 2 — 4 a 2

al ser la condición menos restrictiva. Se examina el 
conjunto de casos para los cuales se cumple esta con
dición. El parámetro a2 puede ser >, < o = 0:

• Si a2=0 entonces 0<0, lo que establece una 
contradicción;

• Si ao>0 y además a 2 > a2 2 ~ 4a2 entonces 
-4ao>0 luego ao<0, contradicción;

• Sabemos entonces que a2<0, para este caso 
podría ocurrir que a_, < ^ a 2 _  4^
o que 1—-— -—

En el primer caso las condiciones establecidas 
arriba. Si ; > - J a - ,  2 - 4 a 2 entonces -4a2>0 lo 
que se cumple siempre en el caso a2< 0.

En pocas palabras, en el caso de raíces reales, la trayec
toria es oscilante si a2< 0.

El comportamiento oscilante queda establecido en
tonces para los valores de a2 £(-^,0)U(0,4),que con
sidera tanto los casos reales como los complejos.

Asimismo, el rango de valores de a2 en el cual la tra
yectoria es convergente es (-0.5, 1) (Ver Anexo 1).

El siguiente esquema resume las situaciones donde los 
casos son convergentes o divergentes, reales o com
plejos, oscilantes o monótonos:

Gráfico 1. Análisis de estabilidad y  patrones de 
fluctuación

So 4 caso
complejo

f * \
V cazo

□aso oscilante

Figura: representación esquemática de los diferentes casos en 
función de los valores de a„

Para el objetivo de este artículo, la volatilidad es en
tendida como el caso de un comportamiento oscila
torio del producto, que puede ser interpretado como 
el ajuste cíclico al equilibrio. Por tal motivo, el foco de 
análisis es puesto en el caso convergente-oscilante que 
ocurre cuando se encuentra en el intervalo (-0.5, 1).

3.1. R esolu ción  M atem ática de la Volatilidad

En esta apartado interesa obtener una expresión mate
mática para examinar la volatilidad del producto hacia 
el equilibrio. La siguiente ecuación expresa la trayec
toria temporal del producto agregado de la economía 
que surge de la resolución del sistema de ecuaciones:

Q t =  ^ l ( r l ( a 2 ) ) C +  ^ 2 ( r 2 ( a 2 ) ) t +  ^

(23)
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Donde las raíces r y r2 son funciones de a2. Por un 
lado, el denominador de esta expresión (ecuación 17) 
se puede interpretar como un multiplicador ampliado 
de nuestra economía, siendo interesante en términos 
económicos siempre que sea positivo. Por otro lado, el 
numerador es positivo dado que es el acelerador de la 
inversión. Así, se considera sólo el caso de a2 >0.

Ambas condiciones conjuntamente determinan que 
el caso particular de análisis sea aquél donde el pa
rámetro pertenece al intervalo (0, 1), siendo el caso 
de raíces complejas. Como fue señalado con anterio
ridad, el caso de raíces complejas ocurre cuando 
a22 -4a2<0, por lo que las raíces complejas conjugadas 
resultan:

Luego,

Entonces:

z  = V a 2 + b 2 = (f)¿ + (V4av  a¿2) ¿ =^  (24)

= arctan 02
2

4= a r c t a n ------1

(25)

Q± -  z(C hen te) + (Q0 -  b)cos(0)) + b
(28)

(29)

La ecuación (26) puede ser reexpresada como:

Reinterpretando la expresión (28) como el desarrollo 
del coseno de la suma expresada en la última ecuación. 
En este caso los valores de k y v son simplemente:

Es posible transformar esta expresión en una función 
con un componente trigonométrico que explicite su 
comportamiento oscilatorio. Para un número com
plejo escrito en forma cartesiana a + bi donde a es la 
parte real y b la parte imaginaria del número comple
jo, el módulo z y el argumento 0 del número quedan 
expresadas por las siguientes ecuaciones:

La ecuación en diferencias puede ser expresada, en
tonces, bajo la forma:

Qt = z t (C1s e n ( 6 t )  + C2c o s ( 0 t ) )  + b (26)

Donde C 1 y C2 dependen de los valores iniciales del 
problema. Denominando Q0 y Q 1 como valores ini
ciales, se tiene que:

Q0 — z°(C1sen(0) + C2cos(0)) + b = C2 + b, entonces C2 = Qo ~ b

(27)

En la ecuación anterior se explicita el comportamiento 
oscilatorio para el caso de raíces complejas, donde po
demos diferenciar una amplitud dependiente del tiem
po Krl -que converge a cero (dado que r= V(a2 ),donde 
a2 se encuentra entre 0 y 1)-, y una función periódica 
que ofrece comportamiento oscilatorio que por sí mis
mo es periódico.

A su vez, la amplitud puede ser descompuesta en dos 
elementos. Por un lado, la variable r que se encuentra 
directamente asociada al valor a de nuestra ecuación 
en diferencias y nos brinda el movimiento amortiguado 
de la oscilación -al ser un número con módulo menor 
a uno elevado a un valor t creciente-. Por otro lado, la 
amplitud se ve afectada por un parámetro constante K, 
que es un factor de proporcionalidad para la amplitud 
en su conjunto, o sea afecta la amplitud para todo el 
desarrollo temporal de la trayectoria.

Para la presente investigación, se considera que el va
lor del parámetro es un indicador de v o la t ilid a d .  
Este parámetro permite capturar los elementos que 
generan la amplitud de la oscilación, pero que a su 
vez no dependen del tiempo (como z), sino que se 
expresan en el comportamiento dinámico total de la 
variable. De manera explícita:

Q i-b

K =
-  (Q0 -  b ) c o s (d )  

sen(Q ) + (Qo -  b ) 2

(31)

Con el objetivo de evitar la variación de este pará
metro resultado de escoger arbitrariamente los valores 
iniciales o por aumentos de la brecha entre los valo
res iniciales y el punto de equilibrio -generado por 
cambios en los parámetros originales del modelo (que 
modifiquen el valor b de equilibrio)-, se fijan los va
lores iniciales en base al punto de equilibrio efectivo
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determinado por los parámetros. O sea Q0 = Q 1 = (1 
+ y) b con y 8 (0,1). Por consiguiente, la expresión del 
parámetro K  resulta:

K =
~r= ~  (y b )c o s (arctanV“ 2

s e n (  arctan
+ (yb)2

(32)

Siendo expresión de a2 y b, y, a través de ellos, de todos 
los parámetros del modelo.

3.2. Interpretación E conóm ica:

Los efectos acelerador y multiplicador keynesiano 
simple incrementan la volatilidad del ciclo, reduciendo 
la probabilidad de oscilaciones convergentes. Mientras 
que el efecto acelerador es más pronunciado en regí
menes de demanda wage-led, el efecto multiplicador lo 
es en profit-led debido a que el efecto estabilizador del 
consumo -ante reducciones del salario real o el au
mento del ingreso de los capitalistas- pierde potencia.

Gráfico 2. E fecto acelerador (v3) sobre la volatilidad en E P D 6

Nota: Gráficos elaborados con el Software W olfram M athem atica 11

Los gráficos 2.A y 2.B ilustran que el aumento del efecto acelerador, como es de esperar, incrementa la vo
latilidad sobre el producto (de A  a B), pero en mayor proporción en regímenes tirados por los salarios (línea 
punteada).

Observándolo directamente sobre la medida de volatilidad, los siguientes gráficos muestran el impacto de los 
cambios paramétricos. Las líneas verticales negra y punteada indican, en conjunto, el régimen de demanda (v 
-b3). A la izquierda de la línea negra (v =0.4) es un régimen wage-led y a la derecha profit-led. La línea punteada 
indica la magnitud de b3 (0.6) de la configuración paramétrica utilizada para la simulación (ver Anexo 2).

El gráfico 3 presenta las variaciones de la volatilidad originadas por un aumento del parámetro b2 (i.e. propen
sión marginal a consumir). Como se mencionó anteriormente, un efecto multiplicador más intenso genera ma
yor volatilidad (de 3.A a 3.B), pero en mayor medida en los regímenes de demanda tirados por los beneficios.

6 C onfiguración param étrica establecida en el anexo para el caso w —0.8.
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Gráfico 3. E fecto m ultiplicador (1 /(1 -b 2)) sobre la volatilidad en E P D 7.

N ota: Gráficos elaborados con el Software W olfram M athem atica 11

Asimismo, estos resultados pueden ser modificados dos (h2) reduce la volatilidad en regímenes del tipo
por cambios paramétricos en la puja distributiva (h2) tirado por las ganancias y la incrementa en los regí-
y en el impacto de la devaluación sobre el salario real menes tirados por los salarios, aunque de manera más
(hj). Un mayor poder de negociación de los asalaria- intensa en este último (Gráfico 4).

Gráfico 4. E fecto de la puja distributiva (h2) sobre la volatilidad en E P D 8.

N ota: Gráficos elaborados con el Software W olfram M athem atica 11

Por otro lado, la magnitud de la pérdida de salario real rios y desestabilizada cuando el régimen de demanda 
tras una devaluación tiene efectos contrarios, pues un es impulsado por los beneficios. En este caso también 
hj elevado estabiliza las economías tiradas por los sala- el efecto es más evidente en los regímenes profit-led.

7 Idem.

8 Idem.
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Gráfico 5. E fecto del im pacto  de la depreciación sobre el salario real (h1)
sobre la volatilidad en E P D 9.
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N ota : Gráficos elaborados con el Software Wolfram M athem atica 11

Por consiguiente, debido a que las devaluaciones se 
producen por desequilibrios de la balanza de pagos, 
el canal comercial será desestabilizante en economías 
profit-led, reduciendo la magnitud de la volatilidad en 
economías wage-led. La intensidad de estos efectos 
se incrementa en economías EPD, dado que el tipo

de cambio de equilibrio resultante es mayor que en 
aquellas economías con una menor participación de 
los sectores que producen con factores fijos. En el si
guiente gráfico se observa la volatilidad en función 
de la estructura productiva y el régimen de demanda.

Gráfico 6. Volatilidad, según estructura productiva (w) y  régim en de dem anda (v2-b3)

N ota: Gráficos elaborados con el Software Wolfram M athem atica 11

Los regímenes tirados por las ganancias (eje v2 cerca
no a 1) son más volátiles que aquellos tirados por los 
salarios (eje v2 cercano a 0). Las economías impulsa
das por los beneficios con mayor participación de los

sectores intensivos en factores fijos de producción 
(w 1 o EPD) registran una amplitud mayor del ciclo 
económico, debido al efecto desestabilizante de los 
canales comercial y financiero de la balanza de pagos.

9  Idem.
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Por el contrario, en las economías EPD y wage-led 
(w —1 y v2 0), dependiendo la magnitud de la FAE10, 
los TDI puede reducir la amplitud del ciclo al con
trarrestar la apreciación de la moneda. Nótese que 
las economías donde el régimen de demanda es más 
“equilibrado” en el sentido estricto del término (i.e. 
v2 y b3 en torno a 0.5) son las menos volátiles.

En conclusión, la FAE derivada de la renta generada 
por aumentos de los TDI genera dinámicas más vo
látiles en los regímenes tirados por las ganancias que 
aquellos impulsados por los salarios. Este efecto será 
examinado con más detalle en el próximo acápite.

Con respecto a la renta, un aumento del efecto nega
tivo sobre la inversión (v4) y el consumo (b4) tienen 
un efecto estabilizante en las economías -para ambos 
regímenes de demanda-, especialmente en las EPD 
donde la magnitud de la misma es mayor.

3.3 Efecto de los T D I sobre la am plitud del ciclo

A continuación se examina cómo afectan los TDI a la 
dinámica cíclica considerando que el incremento de 
la renta también incide sobre la cuenta capital y finan
ciera de la balanza de pagos mediante la formación de 
activos externos (ecuaciones 9 y 10). En el eje vertical 
se indica la estructura productiva (i.e. participación de 
sectores con factores de producción fijos -w-) y el eje 
horizontal el régimen de demanda (el área a la dere
cha de 0.4 es profit-led y a su izquierda wage-led). Las 
tonalidades de grises y los números sobre las curvas de 
nivel señalan distintos grados de volatilidad.

Niveles altos de TDI generan dinámicas más volátiles 
en las economías tiradas por los beneficios, en relación 
a las impulsadas por los salarios.

Este fenómeno se observa especialmente en las EPD 
debido al impacto de la FAE sobre la balanza de pagos 
que determina un mayor tipo de cambio nominal y, 
por lo tanto, un menor salario real.

El siguiente gráfico ilustra que las economías EPD 
con regímenes de demanda profit-led (a la izquierda 
y arriba de gráfico) no sólo son las más volátiles, sino 
son más afectadas con niveles altos de los precios de 
exportación.

Haciendo una simulación del modelo con dos niveles 
de TDI, resulta que las curvas de nivel de volatilidad 
para una economía desequilibrada (e.g. w>0.6) y tira
da por los beneficios (sector arriba y a la derecha de 
los gráficos), pasa de 33.6-44 a 37.8 -45.

En contraposición, en el caso de economías wage-led, 
ese mismo ejercicio muestra que en las EPD las curvas 
de nivel pasan de 8.4-21 a 8.4 a 16 de medida de vola
tilidad cuando se considera un TDI mayor. Es valioso 
agregar que la reducción de la amplitud del ciclo se 
hace menos notable en economías con menor parti
cipación de los sectores primarios debido a la menor 
generación de FAE vinculada con la renta de recursos 
naturales.

Gráfico 7. E fecto de T D I sobre volatilidad, según estructura productiva y  régim en  de dem anda.
(Í3,eph= 0’ j 3=12 5, tdi de 0.7 a 1.5)

wage led / profit-led wage-led /profit-led

N ota: Gráficos elaborados con el Software W olfram M athem atica 11

10 R eeordar que en la configuración param étrico del gráfico, el peso de la FAE es alto.
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Por consiguiente, si la mejora de los precios de las 
exportaciones son determinantes relevantes de la FAE 
(Médici & Panigo 2015), debemos esperar que los 
TDI no sólo tengan efectos desiguales entre las eco
nomías con distintos regímenes de demanda, sino que 
las profit-led experimenten mayor volatilidad que las 
wage-led. Este efecto será más intenso cuanto mayor 
sea la formación de activos externos derivados de la 
renta del sector exportador primario.

El impacto de los TDI sobre la volatilidad se canaliza, 
fundamentalmente, mediante el tipo de cambio real 
resultante del equilibro el balance de pagos. Cuan
do los TDI generan FAE de manera significativa (en 
especial en las EPD, donde predominan los sectores 
primarios entre los exportadores), por un lado, el tipo 
de cambio nominal es mayor para cualquier estructu
ra productiva y régimen de demanda que en el caso 
anterior y, por otro lado, se aprecia en términos reales 
ante aumentos de los TDI. Si predomina el efecto de 
la cuenta capital, entonces la mejora de los TDI incre
menta el tipo de cambio nominal y el real, reduciendo 
los salarios.

C O N C L U SIÓ N

Desde finales de los setenta, el estudio de la volatili
dad macroeconómica tuvo un lugar creciente en las 
investigaciones económicas. Particularmente en las 
últimas dos décadas, numerosos estudios empíricos 
han explorado cuáles son sus causas y cómo las par
ticularidades de economías o regiones cambian esos 
resultados. Si bien el fenómeno de mayor volatilidad 
en los países subdesarrollados ya es un hecho estiliza
do en la economía, la literatura empírica no ha sido lo 
suficientemente concluyente.

Por consiguiente, el presente artículo tuvo como ob
jetivo estudiar los efectos de los TDI sobre la magni
tud de la amplitud del ciclo teniendo en cuenta que 
parte del ingreso proveniente de la mejora de los pre
cios de exportación en economías con preponderan
cia de sectores rentísticos se destina a la compra de 
dólares del sector privado no financiero. El método 
principal para cumplir con el objetivo planteado fue 
proponer un modelo de ciclo económico de raigam
bre postkeynesiana, regulacionista y estructuralista.

Los resultados del modelo permiten argumentar la 
existencia de FAE derivada de la renta producida por 
la explotación de recursos naturales amplían la magni
tud de las oscilaciones cíclicas en las economías tiradas 
por los beneficios, siendo este efecto aun mayor cuan
to más grande sea la participación de sectores rentísti
cos en la economía. Estos resultados son opuestos a un 
modelo de ciclo similar que no considere la relación

entre TDI y la CCF de la BP, como el de Panigo, Che- 
na y Gárriz (2010).
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La convergencia de la trayectoria de una variable ha
cia el punto de equilibrio en sistemas de ecuaciones 
lineales en diferencias sucede en el caso de que la par
te real de todas las raíces del polinomio asociado a la 
ecuación en diferencias sea de módulo menor a 1.
Sin embargo el teorema de Schur nos brinda las con
diciones de convergencia directamente de los coefi
cientes asociados a este polinomio. En el caso de un 
polinomio de orden dos de la forma:

e0x 2 +  e±x  +  e2

con ei valores constantes cualesquiera, el teorema ase
gura que la parte real de las raíces tiene módulo me
nor a 1 siempre que:

1 -  e2 > 0
1 +  G-y +  É?2 >  0
1 — Gy 6 2  > 0

A N E X O  2: C onfiguración param étrica del m od elo  de ciclo  para realizar los gráficos
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A N E X O  1: C ondiciones de convergencia del m odelo .

bo b2 Ub4 vo v3 v4 v5 xo x2 ho h1 ■ k1,epd M h2
30 0.4 0.5 8 0.2 0.3 10 0.05 0.0005 15 0.25 1.5 10.25
i1 Í2 M j4 fo ro u0 Q0 MQ1 f31 k2,epd W ■ ko
1 0.2 6.25 0.4 5 100 110 110 0 0.2 0-1 -10

PROFIT-LED WAGE-LED
v2 b3 v2 b3
0.6 0.4 0.4 0.5

Para el caso actual, dado el polinomio r2 -  a2r +  a2 arri
ba establecido, se tiene que las condiciones de conver
gencia son:

Esto determina un intervalo de valores (-0.5, 1) en el 
cual la trayectoria es convergente, siendo divergente
en otro caso.
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