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Resumo: O presente trabalho busca resgatar as origens historicas da crise argentina. Argumentamos que
o modelo de liberalizagdo econdmica subjacente ao Plano de Conversibilidade tem suas raizes na
formagao da economia agro-exportadora, que entre o final do século XIX e primeiras décadas do século
XX deu as bases para a constru¢do de um pais prospero. Por outro lado, a década de 1990 introduziu uma
heterogeneidade social que ndo guarda relagdo estreita com as principais herangas do modelo liberal
anterior.
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Abstract: In this paper we look for the historical genesis of Argentina’s crisis. We argue that the
economic liberalization model, implicit of the Convertibility Plan, has its roots in establishment of the
agro-exporting economy on which, between the end of the 19" century and the first decades of the 20"
century, a prosperous country was formed. On the other hand, the 1990 decade introduced a social
heterogeneity that holds no relation to the main heritage of the previous liberal model.
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Introducio

No comego de 2005, apds o “sucesso” no processo de reestruturagdo da divida externa, o
presidente da Argentina, Nestor Kirchner®, sintetizou o que parecia entdo ser o espirito dominante no pais
ao dizer que se, por um lado, a vitéria na longa queda de braco com os credores privados teria implicado
que “comecamos a sair da conjuntura para poder enxergar mais adiante”, por outro, “o pais nao saiu do
inferno”. Partimos desse ponto para demarcar um terreno analitico relevante a ser explorado, qual seja, o
das fortes oscilagdes ciclicas do desenvolvimento recente da Argentina, que tém levado o pais a
momentos de intensa euforia e crescimento, ¢ periodos de crise profunda, nos marcos de uma tendéncia
de longo prazo que sugere sua perda relativa de importancia no cendrio geopolitico regional e
internacional. Tal caracteristica ndo ¢ estranha a realidade dos paises em desenvolvimento em geral, e dos
latino-americanos, em particular. Para o bem ou para o mal, nossas economias tém se revelado
particularmente sensiveis as flutuagdes nos precos das commodities e as condigdes de liquidez nos
mercados financeiros internacionais’.

Quando se analisa a evolu¢ao da Argentina nos ultimos anos, chama a aten¢do o fato do pais ter
experimentado um processo de profunda desagregagdo do seu tecido social. Flagelos tdo comuns nos seus
vizinhos como pobreza, desemprego, precarizagdo das relagdes de trabalho, elevada desigualdade na
distribuicdo de renda, etc., e que até pouco tempo pareciam ser distantes da sua realidade socio-
econdmica, tornaram-se partes constitutivas da Argentina liberal e globalizada que emergiu a partir das
reformas estruturais dos anos 1990. Nesse contexto, o presente trabalho se propde a realizar uma andlise
histdrica sobre tais transformacodes, a partir de uma visao de mais longo prazo. Nossa pergunta de fundo é:
que aspectos da evolugdo econdmica, social e politica do pais criaram as condi¢gdes propicias para que a
sociedade argentina apoiasse de forma tao ampla o projeto liberal-globalizante do presidente Menem?
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A pergunta anterior € o eixo que estrutura a nossa analise. Buscamos resgatar as raizes do processo
social, politico e econdmico que deu sustentacdo ao que pode parecer, a primeira vista, um paradoxo, qual
seja: o fato de que a estratégia de estabilizacdo monetaria por meio da fixacao do valor do peso em termos
do dolar norte-americano — a “conversibilidade — e as reformas estruturais de carater liberal estiveram na
base da deterioracdo econdmica e social do pais, sem que isso se traduzisse em perda de apoio politico a
tais projetos. Estabeleceu-se uma solidariedade em torno de sua defesa, que criou uma certa inércia social,
cujos sintomas mais aparentes podem ser buscados, por exemplo, no fato de que parte expressiva da
sociedade e da intelectualidade do pais ndo eram capazes de associar a crise econdmica e social ao
modelo econdmico subjacente a conversibilidade. Tanto é verdade que o projeto liberal de Menem® foi
reeleito e, quando de sua sucessdo, nenhum dos principais candidatos se opuseram ao peso forte. Da
mesma forma, a conversibilidade caiu mais pelo efeito de suas fragilidades, do que por uma decisdo
politica baseada em uma critica tedrica consistente ou com a apresentacdo de um modelo alternativo de
estabilizacdo e desenvolvimento.

Estruturamos nosso trabalho em trés partes. Apos essa breve introducao, procuramos caracterizar a
Argentina dos anos 1990. A seguir passamos a uma analise sobre os fundamentos histéricos da formagao
da Argentina moderna, em seu processo de industrializagdo e urbanizagdo, estrutura¢do politica e
emergéncia de uma sociedade fortemente homogénea. Revela-se aqui uma caracteristica genética no
desenvolvimento do pais: o sucesso material que havia feito da Argentina uma das nagdes mais ricas do
mundo na primeira metade do século XX afirmou a hegemonia de uma visdo liberal dos fendémenos
econdmicos. A industrializagdo do pds-guerra ndo garantiu a superagdo ideoldgica do modelo primario-
exportador. A (re)introdugdo do liberalismo nos anos 1990 foi viabilizado pelo desgaste provocado pela
fragilizacdo do Estado, o longo convivio com a inflacdo alta e o passado de tensdo social e politica
provocada, dentre outras coisas, pelo conflito distributivo. A dimensdo especulativa do liberalismo
argentino buscou abrigo, ao longo do tempo, na seguranca e liquidez global dos ativos denominados em
moedas fortes. As recorrentes crises economicas domésticas foram afastando os agentes privados da
moeda nacional, que cada vez mais era somente um véu que facilitava as trocas e encobria a verdadeira
vocacdo da riqueza privada em se dolarizar. Por esse ponto de vista, a atrelamento do peso ao dolar foi
como que um desaguadouro natural de um processo mais amplo de perda de confianga na moeda nacional
enquanto institui¢do ordenadora do processo de reprodu¢do da riqueza. Assumimos, desde logo, que no
presente trabalho logramos, tdo somente, explorar um certo fio condutor cujo carater ainda especulativo
ndo nos permitiu explorar plenamente a hipdtese geral de que a conversibilidade foi o resultado de uma
visdo liberal desde ha muito instalada no pais. Apesar dessa limitagdo, consideramos relevante levantar tal
alternativa que podera servir de ponte para estudos futuros.

2. A Inven¢do do Subdesenvolvimento na Argentina dos anos 1990: estabiliza¢do, reformas
estruturais e crise social

O pensamento critico latino-americano, especialmente a tradicdo cepalina (Prebisch, 1950, 1981,
Furtado, 1961), sempre enfatizou a heterogeneidade econdmica e social que marcou a trajetéria de
formagdo das economias latino-americanas. Conviviam (e, em alguma medida, ainda convivem), em
nossas sociedades, setores produtivos de elevada eficiéncia e, por decorréncia, grupos sociais integrados a
modernidade determinada nos paises centrais, com outros setores caracterizados pela baixa produtividade
e pela desagregacao social. Tais aspectos sobreviveram ao processo de industrializa¢ao e urbanizacao, de
modo que nem mesmo a mudanca de modelo de desenvolvimento, a partir da crise de 1929, foi capaz de
reverter as distor¢des de nosso padrdo historico de inser¢ao na economia capitalista internacional. A
Argentina, conforme destacaremos no proximo item desse trabalho, talvez tenha sido uma das mais
notaveis exceg¢des no continente, por ter sido capaz de produzir uma sociedade relativamente mais

¢ Carlos Satil Menem (1989-1995, 1995-1999), do partido Justicialista (popularmente conhecido como “Partido Peronista”, em homenagem a
Juan Domingo Perdn, seu fundador), foi eleito para suceder Ratl Alfonsin (1983-1989), da tradicional Unido Civica Radical. Alfonsin foi
responsavel pela transi¢do democratica, porém teve seu mandato encurtado (e obscurecido) pelos surtos de hiperinflagdo. Originalmente
associado a um discurso nacional-populista, Menem rapidamente alinhou-se ao Consenso de Washington, promovendo a estabilidade através
do Plano de Conversibilidade, em 1991. Menem foi sucedido por De la Rua (1999-2001), que caiu em meio a crise financeira, sendo
sucedido por Rodriguez Saa (2002), que ndo durou um més no poder e, finalmente, por Eduardo Duhalde (2002-2003). O atual presidente,
Néstor C. Kirchner, assumiu o poder em maio de 2003.



homogénea, ainda que assentada sob uma base produtiva tradicional ¢ uma inser¢do externa do tipo
periférica. Por essa perspectiva, pode-se afirmar que uma grande novidade dos anos 1990 foi a introdugdo
de um padrao de heterogeneidade tipicamente latino-americano, na forma, por exemplo, do aumento da
pobreza e da deterioragdo das condi¢des do mercado de trabalho. Por isso sugerimos aqui um processo de
“inven¢ao do subdesenvolvimento™.

Para compreender tal fendmeno, analisamos, em um primeiro momento a trajetoria recente do
pais, marcada por um mergulho profundo nas reformas liberalizantes derivadas do receitudrio do
Consenso de Washington’. No préximo item, vamos mais longe na histéria, para buscarmos elementos de
continuidade (e tentativa de ruptura) na formagdo da Argentina moderna capaz de nos permitir uma
compreensdo mais sensivel sobre a adesdo do pais as reformas liberalizantes dos anos 1990. Inicialmente,
ha que se lembrar que os primeiros anos da “conversibilidade” foram de elevado dinamismo em termos
de crescimento da renda® e sucesso no combate a inflagdo cronica, que passou de mais de 3.000% em
1989 para niveis de um digito a partir de 1994. Posteriormente verificou-se um quadro agudo de
deterioragdo social. A taxa de desemprego triplicou frente a média da “década perdida” e os salarios reais
atingiram os piores niveis das ultimas trés décadas’. Ampliou-se, de forma inédita na historia recente
argentina e em um ritmo talvez sem precedentes no proprio contexto latino-americano, o grau de
desigualdade na distribuicdo de renda. Se, no inicio dos anos 1990, o pais apresentava indices de
concentragdo bem melhores do que a média do continente, em 2002 sua situagdo s6 ndo era pior que a do
Brasil, que ha muito tempo figura entre os piores perfis distributivos do planeta. Assim, ndo ¢ possivel
pensar a Argentina contemporanea sem se perceber que o pais experimentou uma profunda alteragdo de
sua estrutura social.

Nos anos 1990 a Argentina era tida por muitos como um caso exemplar de sucesso na adocao de
um regime cambial duro, o currency board (CB), como forma de combate a inflacdo e, assim, de resgate
da credibilidade das Autoridades Monetdrias em paises que haviam experimentado processos
inflacionarios cronicos. Analistas respeitados como John Williamson (1995), o idealizador da expressdo
Consenso de Washington, ¢ Robert Mundell (2000), dentre outros, garantiam o respaldo intelectual ao
modelo argentino. O CB foi implementado em 1991, através do Plano de Conversibilidade. A Argentina
havia experimentado ao longo da “década perdida” um processo de baixo crescimento e elevada inflagdo.
Em 1988, o pais havia suspendido o pagamento da divida externa. No ano seguinte, o novo presidente,
Carlos Menem, assume o cargo de forma antecipada, apos a fragilizacdo do governo Alfonsin, que
enfrentou dois episddios hiperinflacionarios. Na ocasido, as reservas internacionais do Banco Central
estavam abaixo dos US$ 500 milhdes e a inflagdo anualizada beirava os 5.000%.

Em 1991, o Ministro da Economia, Domingos Cavallo, langou o Plano de Conversibilidade,
também conhecido por Plano Cavallo'®. O sistema da conversibilidade revelou uma baixa capacidade de
absorver os choques externos. Ademais, induziu a cristalizagdo de um padrdo de crescimento baseado na
expansao do consumo privado em um ritmo superior a variacdo da renda, financiado com crescente
endividamento externo. Os niveis de investimento ndo cresceram proporcionalmente ao boom de entrada

" A exposigio original do CW pode ser encontrada em Williamson (1989). Uma avaliagio critica, apos mais de uma década de reformas
liberalizantes, esta disponivel em Rodrik (2003).

¥ Entre 1991 ¢ 1994, a economia cresceu em um ritmo médio de 8% ao ano. Considerando-se um periodo mais largo, até 1998, a taxa média
foi de 6%.

® A taxa de desemprego média dos anos 1980, a “década perdida”, ficou abaixo de 5%. Tal patamar foi crescendo nos anos 1990, até atingir a
casa de 20% no auge da crise. Os saldrios reais cairam praticamente pela metade, quando se toma a média do periodo 1984-86, e os anos de
crise (1999-2002). Anuario Estatistico da Cepal, 2003 (www.eclac.cl — dados capturados em margo de 2005). Elaborado pelos autores.

1 Fixou-se o valor do peso em termos da moeda norte-americana na propor¢do 10.000 austrais (&) por dolar. Com a troca do Austral pelo
peso na relagdo A 10.000 = $ 1, surgiu a politicamente conveniente igualdade “1 por 17 entre o peso e o ddlar, cujo impacto psicoldgico ndo
pode ser negligenciado. Determinou-se que 80% dos pesos em circulagdo deveriam estar lastreados nas reservas internacionais. Tal restricdo
era aliviada pela expansdo da divida piblica denominada em dolares, que poderia lastrear a expansdo monetaria em pesos. Em momentos de
aperto de liquidez externa, como em 1995 — por efeito da crise mexicana —, tal mecanismo funcionava como amortecedor para a manutengdo
da liquidez doméstica. Proibiu-se a utilizagdo de indexadores nos contratos, de modo a quebrar a inércia inflacionaria e limitou-se fortemente
a capacidade do Banco Central emprestar para o governo e o setor financeiro. No ano seguinte, implementou-se a independéncia do Banco
Central que passou a adotar novas regras de supervisdo bancdria, muitas das quais mais rigidas do que as do Acordo da Basiléia (Calvo &
Tavi, 2005, IMF, 2004, 2004b).



de poupanca externa''. Tal quadro foi agravado pela deterioragdo da posi¢do comercial externa e
desestruturagdo do setor produtivo. Os crescentes déficits em conta corrente, que ultrapassavam a casa
dos 4% do PIB, traduziam a expans3o nos gastos com bens e servigos do resto do mundo em uma
propor¢ao muito maior do que a capacidade do pais adquirir divisas por meio das exportagdes. A entrada
liquida de capitais pela via financeira permitiu a sustentacdo desse modelo, o que implicou um
endividamento crescente'?, que fez com que: (i) a conta de juros mais do que triplicasse sua participagio
no total dos gastos publicos, dado que a divida externa era predominantemente publica; (ii) a conta de
juros no balanco de pagamentos passasse de uma posicao deficitaria de pouco mais do que US$ 1 bilhdo,
no comego dos anos 1990, para uma média superior a US$ 6 bilhdes entre 1999 ¢ 2003. No auge da fase
“euforica” do modelo, entre 1992 e 1998, a economia cresceu ao ritmo de 6% ao ano, acumulando um
déficit em transagdes correntes de mais de US$ 60 bilhodes, financiados por uma entrada liquida de
capitais de cerca de US$ 100 bilhdes. Somente em investimento direto externo (valores brutos) o pais
captou US$ 60 bilhdes no mesmo periodo, quando da privatizagdo de setores importantes como energia,
petréleo e telecomunicagdes (IMF 2004c).

A grave recessao entre 1999 e 2002 nao s6 eliminou os ganhos derivados da euforia do inicio da
conversibilidade, como, também, agravou a situacdo fiscal do setor publico, que teve de ampliar o
endividamento para fazer frente perda relativa de capacidade de arrecadacdo tributdria. Entre 1993 e
2002, as rendas do setor publico ndo financeiro cresceram 11%, e as despesas, 32%. Essas passaram a ter
uma natureza cada vez mais financeira, ja que propor¢do do pagamento de juros sobre a divida publica
com respeito ao total das despesas passou 7% em 1993, para 18%, 2001"°. Com tal padrio de crescente
endividamento externo e reduzida capacidade de pagamento, o pais mostrou-se cada vez mais vulneravel
aos choques externos — financeiros ou reais'. Na segunda metade dos anos 1990, a Argentina teve
de enfrentar uma seqiiéncia de choques exogenos que foram colocando em xeque os fundamentos que
davam sustentacdo a conversibilidade'”.

O governo recém-eleito de De la Rua trouxe, na sua fase final, novamente Domingo Cavallo para
o centro das decisdes econdmicas. Criou-se uma imensa expectativa em torno do criador da
conversibilidade, que obteve do Congresso a ampliagcdo das atribui¢cdes de sua pasta com vistas a debelar
a grave crise que se ja instaurara. Suas tentativas de reativar a economia flexibilizando a politica
monetéria e o arranjo cambial ndo se mostraram bem-sucedidas'®. A partir de 1999 o pais mergulhou em
uma profunda recessdao. Em particular, o ano de 2001 foi marcado por uma crescente perda de confianca

' Entre 1980 ¢ 1990, a formagdo bruta de capital como propor¢io do PIB foi, em média, de 20%. Entre 1991 e 2002, tal relagio caiu para
18%. No melhor momento da economia argentina nos 1990, os investimentos chegaram a 20%, ao passou que na década anterior eles
atingiram até 24% do PIB (Anuario Estatistico da Cepal, 2003 — www.eclc.cl, dados capturados em marco de 2005).

12 Em dezembro de 1991, a divida externa total da Argentina era de US$ 62 bilhdes, o que equivalia a 32% do PIB ou 5,1 vezes o volume de
exportagdes. Entre 1998 e 2001, a divida ultrapassou a casa dos US$ 140 bilhdes, mais de 50% do PIB, em média, ou quase 6 vezes, as
exportagdes. Em sua estrutura, mostrou-se predominantemente publica — mais de 60% na média do periodo. Verificou-se uma participagdo
crescente de tomadores privados, financeiros e ndo financeiros (estimativas dos autores com base nos dados do Ministério da Economia —
Informes Trimestrais de Conjuntura — tabelas do setor externo — www.mecon.gov.ar). A relagdo juros pagos/exportacdes deteriorou-se
fortemente, passando de cerca de 30%, entre 1991-1993, para mais de 40% depois de 1999.

'3 Para se colocar em perspectiva, as despesas com pessoal cairam de 17% para 12%, e o conjunto dos gastos de custeio da maquina piiblica
passaram de 28% para 16%. E bom lembrar que, no mesmo periodo a divida publica argentina passou de cerca de 35% para 64% do PIB. Tal
incremento deu-se quase que exclusivamente em titulos denominados em dolares. Assim, atrelou-se a fragilizagao fiscal a externa.

14 O primeiro ataque especulativo ao peso ocorreu em 1992, tendo sido relativamente bem administrado com a elevagio da taxa de juros e a
venda de reservas oficiais. Na “crise Tequila”, em 1995, verificou-se um forte credit crunch, com os depositos bancarios caindo 18% em
média. A renda contraiu-se em 3% e a taxa de desemprego urbana, que com a liberaliza¢do econdmica ja havia mudado de patamar, dos 4%
em média da década de 1980, para os 8% da primeira metade dos anos 1990, passa a crescer de forma exponencial, mesmo com a
recuperacio do triénio 1996-1998, atingindo mais de 15% em média depois de 1999. Ainda assim, verificou-se uma répida recuperagdo. E de
se ressaltar que o governo tomou medidas fiscais mais apertadas no periodo, como o aumento do IVA de 18% para 21% e corte nos salarios
do funcionalismo publico, dentre outras medidas. Os ganhos fiscais atingiram cerca de 2% do PIB (IMF, 2004c).

'3 A crise asiatica em 1997, o default russo em 1998, a desvalorizagdo do Real, em 1999, a queda nos pregos das commodities agricolas e
minerais em conjunto com a apreciagdo do ddlar nos anos seguintes, amplificou o cenario de baixa liquidez financeira externa e redugdo na
competitividade comercial.

16 Cavallo procurou flexibilizar sua propria criatura de diversas formas. Alterou a 4ncora da conversibilidade do délar para uma combinagio
de ddlar e do euro. Procurou com isso escapar aos efeitos da apreciagdo do ddlar frente ao euro e, ¢ claro, da rigidez do seu proprio regime
cambial. Implementou-se uma “politica de competitividade” que se traduziu em isengdes tributarias para os setores mais atingidos pela
recessdo. E, por fim, alongou-se o perfil da divida publica com a realizagdo do que na época se denominou de um “mega-swap”, que
envolveu a troca de titulos pablicos no valor de $ 30 bilhdes por papéis mais longos — reduziu-se o valor de face dos titulos em quase $ 1
bilhdo, ampliou-se o prazo médio de vencimento em 4 anos e reduziu-se a taxa implicita de desconto em 3%. Medidas no plano fiscal
visavam o equilibrio das contas publicas (IMF, 2004b, 2004c).



na solvéncia da economia argentina, especialmente do setor financeiro. As reservas internacionais, que
comeco de 2001, estavam na casa dos US$ 21 bilhdes cairam rapidamente para menos de US$ 15 bilhoes
em agosto. Com o apoio do Fundo verificou-se uma recomposicao das reservas para os niveis do inicio do
ano. Porém, com o agravamento da crise chegou-se em dezembro com reservas abaixo de US$ 14 bilhdes.
A queda dos depositos bancarios em quase 1/3 e os saldos negativos da conta capital, em US$ 6 bilhoes
no ultimo trimestre, ndo deixavam duvidas quando ao fato de que estava em curso uma grave crise de
confian¢a marcada pela fuga de capitais'’. Em dezembro, o peso e o governo desabam, diante da pressdo
das manifestagdes populares (os “panelacos”). Depois de uma rapida passagem de Rodriguez Sai — que
decretou a suspensdo dos pagamentos da divida externa do setor publico —, a presidéncia passou ao
senador Eduardo Duhalde — ex vice-presidente do primeiro Governo Menem —, que teve de levar adiante
a “pesificacdo” da economia, o que implicou na inconversibilidade dos ativos dolarizados do sistema
financeiro, o assim chamado “corralito”.'®

Um balango das conseqiiéncias econdmicas e sociais desse periodo deve partir da constatagdo de
que a Argentina passou, em pouco mais de uma década, de um pais caracterizado por uma alta
homogeneidade social, para um novo perfil de concentragao da renda mais proximo a realidade média
latino-americana. Entre 1980 e 2002, o decil superior viu sua participacdo na renda passar de 31% para
41%, ao passo que o decil inferior experimentou uma queda de 2,8% para 1,8%. A principal contrapartida
nessa mudanca foi a queda nos decis intermedidrios, que perderam espaco equivalente a 10 pontos
percentuais do PIB, caracterizando um achatamento na classe média, predominantemente urbana'®. Em
2002, o indice de Gini para a Alrgentina20 era de 0,590, bem acima dos 0,501 de 1990. Assim, o quadro
distributivo argentino, no auge da crise ¢ apos mais de uma década de reformas liberalizantes, era pior do
que o verificado em paises como Bolivia, Colombia, Equador, Paraguai, Peru, México e todos os paises
centro-americanos. No contexto latino-americano, a distribuicdo de renda da Argentina s6 ndo era pior
que a do Brasil. Mais que isso, a pobreza, que sempre foi um fendmeno marginal, tornou-se generalizada
e, como se vera adiante, chegou a afetar metade da populagdo. Para se ter uma noc¢do da dinamica de
deteriora¢do no quadro da pobreza, basta lembrar que em 1980 somente 7% das familias urbanas foram
consideradas pobres pelos critérios da CEPAL, que considera como ponto de corte a renda recebida
inferior ao dobro do valor da cesta basica de alimentacdo. Ja a indigéncia, que significa uma renda
inferior ao valor da cesta basica de alimentos, era de 2%. Em 2002, tais cifras subiram, de forma
dramatica, para, respectivamente, 45% e 21%. Com a crise social que se instaura em 1999 os rendimentos
reais do trabalho atingiram seus niveis mais baixos em um quarto de século”'.

A experiéncia argentina recente parece se enquadrar nos marcos mais gerais dos efeitos da
liberalizagdo sobre os paises em desenvolvimento (Eatwell & Taylor, 2000, Prasad et al., 2003, Cepal,
2002, 2004). No inicio, a euforia do reingresso nos mercados financeiros internacionais, onde se deu o
encontro entre a liquidez externa abundante e a oferta doméstica de ativos — via privatizagdes e
desregulamentacdo de mercados — em um pais que havia se estabilizado e voltava a crescer de forma
vigorosa. Entre 1991 e 1998, o PIB cresceu a uma taxa média proxima de 6% e a inflagdo, que chegava a
30% ao més em 1991, estabilizou-se em um digito ao ano. Porém, com o tempo foi se revelando o
crescente endividamento e a rigidez de um modelo macroecondmico que minava a capacidade de se
competir externamente em funcdo da valorizacdo cambial. Com a recorréncia de crises financeiras os
mercados internacionais ficaram menos liquidos e mais receosos em aplicar seus recursos em paises com
elevada vulnerabilidade externa. Neste novo quadro a Argentina passou a depender cada vez mais de
recursos oficiais, dos pacotes financeiros liderados pelo FMI, e de captacdes junto ao mercado privado de

'7 No auge da instabilidade, no ultimo bimestre do ano, a redugio dos depésitos bancérios se dava no ritmo de $ 500 milhdes por dia.

'8 E interessante notar que nos momentos mais agudos de crise, especialmente antes da queda final da conversibilidade, o FMI esforgou-se
em liderar pacotes de socorro para o pais, que era um dos seus casos exemplares de implementacdo de reformas liberalizantes. Entre 1991 e
2001, foram firmados cinco acordos (1991, 1992, 1996, 1998 e 200-2001), além de dois outros em 2003 — cujos recursos eram destinados
fundamentalmente para honrar os compromissos ja assumidos. Os montantes desembolsados pelo Fundo chegaram a US$ 42 bilhdes em
valores correntes (ou DES 27 bilhdes), dos quais US$ 23 bilhdes no acordo Stand-by de 2000 e sua suplementa¢do em 2001.

19 Anuario Estatistico da Cepal, 2003 (www.eclac.cl).

20 Quadro 265 do Anexo Estatistico do “Panorama social de América Latina 2004” da Cepal. Os dados utilizando-se o indice de Theil
apontam no mesmo sentido. Informag¢des capturadas em margo de 2005.

2l Os dados de rendimento sio da Base de “Estadisticas e Indicadores Sociales da CEPAL” (http://www.eclac.cl/badeinso/badeinso.asp).
Capturados em margo de 2005.




titulos de divida portadores de juros suficientemente altos para contentar o apetite dos administradores
dos fundos de investimentos mais agressivos em suas metas de rentabilidade”>. Com a moratéria de 2001
restou a necessidade de se reestruturar uma divida pulverizada de um pais em convulsdo social.

A “The Economist™ descreveu o processo recente de reestruturagio da divida argentina como
sendo “épico” em sua escala. Afinal, ele envolveu uma variedade de 152 titulos de divida, que estavam
denominados em seis moedas distintas e atrelados as jurisdi¢des de oito paises. Na ponta credora, cerca
de quinhentos mil investidores, dos quais pouco mais de 75% aceitaram a troca e, com isso, um dos
maiores desagios da histéria. Em fevereiro de 2005, a divida elegivel a reestruturacdo, incluindo os juros
atrasados, era US$ 104 bilhdes. Apds o swap ficou em US$ 36 bilhdes. Os trés novos titulos emitidos
apresentaram um valor de face equivalente a 35% dos montantes originais. Mais importante ainda sdo os
seus prazos de vencimento, que chegam a quarenta e dois anos. Tal “sucesso” ocorre em um momento de
retomada do crescimento, que tem oscilado na casa dos 8% ao ano desde meados de 2003. A conjuntura
externa excepcionalmente favoravel (IMF, 2005), de forte crescimento na demanda mundial, elevagdo no
preco das commodities™ ¢ uma relativa estabilidade financeira — com elevada liquidez e taxas reais de
juros reduzidas — parecem repor condi¢des para dar algum folego a estratégia exportadora que guarda
uma certa relacdo com a experiéncia historica argentina do modelo agro-exportador. Em especial, tal
“choque externo benigno” vem beneficiando especialmente paises produtores de produtos primarios,
industrializados de origem agropecuaria e do setor de energia (petroleo e derivados), que em conjunto
representam cerca de 70% da pauta exportadora de mercadorias®.

No préximo item procuramos expandir nossa analise para encontrar na formac¢do do modelo agro-
exportador argentino, que deu base para o sucesso material do final do século XIX e comecos do século
XX, as raizes do forte apelo a visdo liberal do processo de criagdo da riqueza. Os anos 1990 podem ser
interpretados, dessa forma, com um reencontro com aspectos daquele passado, porém em um contexto
novo, onde se introduziu no pais caracteristicas de heterogeneidade social tipicas do subdesenvolvimento.
Isso nos leva a sustentar a possibilidade de explorar um certo fio condutor interpretativo da crise recente,
qual seja: a conversibilidade foi o resultado de uma visao liberal desde hd muito instalada no pais, e que
fora anteriormente associada ao modelo agro-exportador e, mais recentemente, ao rentismo financeiro.

3. Origens e Recorréncias do Modelo Liberal: a formaciao da Argentina contemporianea

O grande desafio para a andlise da “década da conversibilidade” na Argentina ¢ compreender o
aparente paradoxo do forte apoio social a uma estratégia macroecondmica que esteve associada a uma
intensa e rapida piora no nivel de vida da maioria da populagdo. O compromisso dos membros da
sociedade com aquele arranjo cambial foi ratificado em mais de um momento, especialmente nas eleigdes
presidenciais, mesmo quando os estragos sobre a sociedade e a economia eram visiveis e amplamente
reconhecidos®®. Acreditamos que ndo se pode entender esse fendmeno fora de uma perspectiva histérica
mais ampla. Isso nos conduz a idéia central deste trabalho, que ¢ o de situar a analise da recente crise
argentina no contexto mais amplo da constitui¢do historica do pais. Para tanto, este item trata de uma
breve — e por isso mesmo incompleta — apresentacao da evolugdo historica do pais até a chegada do
governo Menem, que implementou a conversibilidade um ano e meio depois de sua posse.

A Argentina moderna formou-se rapidamente a partir de 1850 com base na incorporacao ao
mercado mundial da regido pampeana e do porto de Buenos Aires — que impds a ‘pax porteiia’ sobre o

22 O FMI enfatizou a inconsisténcia da politica fiscal e a rigidez do regime cambial como causas da crise: “A crise resultou da falha dos
policymakers argentinos em tomar, com antecedéncia, as medidas corretivas necessarias, particularmente no que se refere a consisténcia da
politica fiscal e a escolha do regime cambial.” (IMF, 2004c:10 — traducio livre dos autores). E importante lembrar que o FMI apoiou
sistematicamente o regime de conversibilidade e tomou o pais como caso exemplar por muitos anos.

2 «A victory by default?”, The Economist, 3 de margo de 2005.

2* Ver Unctad (2004) e The Economist (diversos nimeros).

2 «2004 trade growth to exceed 2003 despite higher oil prices”, Press/386, 25 October 2004. Capturado em dezembro de 2004 em:
(http://www.wto.org/english/news_e/pres04 e/pr386 e.htm).

6 A situagio atual da Argentina contrasta fortemente com a descrigio da Enciclopedia Britanica de 1974 que a considerava como “uno de
los mas prosperos paises de América latina... y a diferencia de sus vecinos no es, estrictamente hablando, un pais en desarrollo...
Autosuficiente en cuanto a la mayor parte de los bienes de consumo y a una parte creciente de bienes de capital... su industrializacion
separa a la Argentina de otras naciones en desarrollo dandole una estructura balanceada entre la agricultura y la industria. Este balance se
refleja en el alto standard de vida que goza el argentino medio y en la ausencia de la pobreza en gran escala que prevalece en cualquier
lugar de América latina.” (15%.ed.) citada por Ferrari Etcheberry (2002).



resto do pais (Panettieri, 1986:13). J4 em 1880 pode-se afirmar que a “etapa de creacion de una realidad
nueva puede considerarse cerrada... porque ha culminado la instauracion de ese Estado nacional que se
suponia preexistente” (Halperin Dongui, 1995:9)*”. A partir desse momento, “la Argentina se transformé
en un sitio promisorio para proyectar un destino” (Bonaudo, 1999: 296)**. Na metade do século seguinte,
a Argentina, antes um dos lugares mais atrasados do mundo, passaria a ser um dos paises mais prosperos
(Rock 1989, p.216)*. O escasso desenvolvimento verificado até entdo ndo impediu o crescimento
espetacular a partir desse momento:
“Hacia 1879 éste era un pais despoblado, atrasado, que dificilmente podia calificarse como
rico (...) en 1929 (...)su poblacion se habia multiplicado casi cinco veces y su riqueza habia
crecido aun mas vertigionosamente, colocandola dentro del puiiado de paises que encabeza
la lista mundial en ingreso per capita;, poseia un sistema educativo, y presentaba una
movilidad social que aun menos naciones podian mostrar y que, sin embargo, se consideraba
solo el comienzo de un porvenir mas prometedor; su gobierno, por ultimo, era elegido
democraticamente mediante el sufragio universal y secreto, en un clima de libertades civicas
admirado por doquier” (Sabato, 1991:115).

O crescimento caracterizou-se por uma gestdo econdmica pouco complexa, que formou um
empresariado capaz de se adaptar as oscilagcdes da demanda externa e a se reger segundo os ditames de
um mercado que operava em moldes préoximo ao modelo concorrencial®®. Impulsionado por uma
produgdo pecudria que permitia a obtencdo de elevados lucros mediante investimentos muito modestos, €
de baixos gastos de exploragdo (Panettieri, 1986:46-7), o empresario pampeano formou-se mediante o
método da “tentativa e erro” (Barsky e Gelman, 2001:142). O crescimento se deu em etapas de expansdo
vertiginosa de distintos produtos®’. Durante 1909/13, a Argentina era o segundo maior exportador
mundial de cereais, e entre 1880-1916, passou de uma posicdo marginal a tornou-se, para muitos, uma
promessa destinada a ocupar na América do Sul o lugar que os Estados Unidos tinham na América do
Norte®.

Esta vertiginosa transformacao do pais baseou-se num marco ideoldgico de predominio de idéias
liberais, nos ambitos econdmico, social e politico. Desta forma cumpriu-se plenamente um dos desafios
que, segundo Bonaudo (1999:13), apresentava-se a sociedade argentina: o fato de que aquele liberalismo
passou a ter por contetido a idéia de progresso™. Em seu estudo sobre a Sociedade Rural Argentina, Roy
Hora (2003:345) afirma que por ter permitido esse crescimento econdomico espetacular, o setor primario
obteve uma identidade progressista que permitiu aos proprietarios de terra constituir-se, também, como

2 “En la década de 1850 nos ocupamos de un escenario econémico bastante distinto de la Argentina actual. La nacion estaba virtualmente
desierta: trescientos mil habitantes en la provincia de Buenos Aires y alrededor de un millon desparramados en las restantes trece
provincias. La hostilidad de las tribus indias restringian el establecimiento de poblaciones a lo largo de las fronteras sur y norte” (Scobie,
1964:119).

% Tratava-se de construir ‘uma Nagfio para o Desierto argentino’, e para isso era necessario, primordialmente, capitais e imigrantes
estrangeiros; como afirmava Alberdi (1981: 238) com sua famosa méxima “gobernar es poblar”.

2 “E] primer censo nacional, de 1869, revelé un pais en el que cuatro quintos de la poblacién eran analfabetos y vivian en cabaiias de
barro y paja. Veinte aiios mas tarde, aunque las condiciones variaban mucho segun las regiones, en algunas zonas, la educacion, la
vivienda y el nivel de consumo eran comparables con las partes mas avanzadas del mundo” (Rock 1989, p.166). En visperas de la Primera
Guerra Mundial, el comercio exterior per cdpita de la Argentina triplicaba el promedio del resto de América Latina, era mayor que el de
Canada o Australia y se acercaba al quinto del de Estados Unidos... En la década de 1920, la region pampeana generaba casi la mitad de
las exportaciones totales de América del Sud... Para comienzos del siglo XX, los terratenientes de la pampa, conocidos como estancieros o
hacendados, eran ampliamente reconocidos como la clase propietaria mas rica de América Latina” (Hora, 2003:XIII-1V).

3% Assim foram muito influenciados pelas teorias de livre mercado (Sabato, 1991: 53).

3! Assim, as exportagdes de 13 passaram de menos de 8.000 para quase 100.000 toneladas entre 1850-80 (Giberti, 1964: 18-19), chegando a
representar 55% das exportacdes totais (Barsky e Gelman, 2001: 146); a agricultura, praticamente inexistente em 1880, representou 37% das
exportagdes vinte anos depois (Giberti, 1964: 19); e a superficie cultivada cresceu de 205.273 hectares em 1872 para 12.617.620 em 1916
(Barsky e Gelman, 2001: 161). Posteriormente, a partir de 1890, com o surgimento do frigorifico a exportagao de carnes, antes insignificante,
se tornou uma das mais importantes.

32 Rocchi, Fernando “O péndulo da riqueza: a economia argentina em 1880-1916” em Lobato (2000: 19), que afirma que nesse periodo o
crescimento do produco per capita na Argentina superava, ainda que levemente ao dos Estados Unidos — o exemplo mais chamativo de
prosperidade da época — e folgadamente ao da Franga, Gra Bretanha e Japao.

*3 Para isso foi imprescindivel articular os diferentes espagos regionais com o objetivo alcangar uma insergio efetiva em um mercado
mundial crescentemente integrado. Se na percepgdo de alguns autores tal inser¢do, sem controles ou limites, podia gerar conseqiiéncias
imprevistas e negativas, a logica liberal dominate impds os critérios de uma economia “aberta” (Bonaudo, 1999:14).



uma auténtica forca social e cultural, capaz de irradiar sua potente influéncia sobre toda a sociedade
argentina.

A base da riqueza argentina neste periodo ¢ tema de discusdo. Para alguns ela se originaria na
existéncia de vantagens comparativas excepcionais geradas pela fertilidade da regido da “pampa timida”,
tendo no comportamento empresarial dos proprietarios de terra® um fator coadjuvante; outros enfatizam
alguma forma de ‘renda diferencial’ vinculada, em maior grau, a especulagio’>. Para os setores lideres do
pais nestes anos, a questdo sobre a base da riqueza — obviamente — ndo se apresentava. Inclusive era
possivel se deixar de lado as diferencas de fundo entre as formas de producdo. Desta forma, a Sociedade
Rural Argentina podia, em 1898, identificar a pecuaria e a agricultura como “las industrias madres de la
Repiiblica” (Hora, 2003: 172)*. Conseqiientemente, o que se enfatiza ndo é qual foi a base da riqueza da
Argentina nesta etapa, se ndo que a propia €época do modelo agroexportador converteu-se, em especial
para a classe dos proprietarios de terra, num “melancodlico recuerdo del Paraiso Perdido (que) aun
abruma a los amantes del pasado” Ferrer (1981: 46).

“Parece comprensible que un pais que desde hace décadas navega sin rumbo, y que ademas
se ha hundido en episodios particularmente tragicos, alimente cierto gusto nostdalgico por las
glorias pasadas, que le impide librarse del todo de los muchos mitos que se forjaron en torno
a la clase terratenientes. Es quizds por ello que al mismo tiempo que las masas urbanas
Jjuzgaban negativamente al mundo de los grandes propietarios, tenidos por causa primaria de
las desgracias del pais, no podian dejar de considerar con respecto o envidia, incluso con
admiracion, a los mayores emblemas de la Argentina terrateniente... Para las clases medias,
e incuso para los trabajadores industriales, el ganado de raza y la estancia moderna y
confortable —las creaciones mas tipicas del gran terrateniente de la pampa- seguian estando
en el centro de la imagen que la Argentina tenia de si misma. Todavia siguen alli, tiempo
después de que la influencia de los grandes propietarios decimononicos se ha desvanecido
casi completamente” (Hora, 2003:337).

Para os objetivos da nossa linha de argumentagdo, devemos nos questionar se a Argentina foi (ou
ndo) capaz de superar, efetivamente, a culminacdo da etapa do modelo agro-exportador. Ou, de outra
forma, o esfor¢co desenvolvimentista e industrializante do pos-guerra teria sido capaz de substituir no
imaginario nacional a associacdo entre o modelo liberal agro-exportador e a idéia de progresso? Uma
rapida periodizagao dos anos desde a culminagdao na década de 1930 do crescimento “para fora”, na
linguagem da CEPAL, até os anos 1990 mostra que a etapa identificada com um projeto de
industrializagdo (1946-1976) nao teve forga suficiente para desbancar o modelo agro-exportador. Por um
lado, o desenvolvimento da industria nunca deixou de depender do setor agropecudrio, em ultima
instancia, para financiar sua expansao. A dindmica da economia argentina no periodo esteve marcada pelo
caracteristico ‘Stop & Go’ dado que, como bem explica Brodershom (1974) >’ as exportagdes primarias
nao geravam suficentes divisas necessarias as importagdes de um setor industrial operando em nivel de
pleno emprego. Por conta disso, cedo ou tarde emergiam os déficits externos que levavam a economia a
retroceder. Assim, enquanto que a atividade agropecudria nao recebia protecdo € seus pregos se
determinavam nos mercados internacionais, os saldrios industriais (e urbanos em geral) cresciam
relativamente aos primeiros para que a diferenca se destinasse a aquisi¢ao de bens industriais (Canitrot

** Oddone (1975), Ferrer (1991), Diaz Alejandro (2001).

35 Flichmam (1977), Sabato (1991), e Arceo (2003), que introduzo conceito de ‘renta internacional’ como eixo de explicagao.

36 “Este famoso progreso de la economia nacional era de veraz ‘natural’, en el sentido de que se producia fundamentalmente por razones
casi tan ajenas al control racional como las lluvias, en virtud de los requerimientos del mercado mundial y sobre todo del mercado inglés, al
que la industrializacion de Estados Unidos estaba planteando la necesidad de nuevos abastecedores de alimentos a bajo precio. Y era
natural en el sentido de que la oligarquia estancieril, la concesionaria del agro argentino, el decisivo sector productivo del pais, tuvo la mas
completa despreocupacion por acelerar y dirigir en beneficio del pais ese desarrollo ‘natural’. Las estancias eran atrasadas, huérfanas de
adelantos técnicos y métodos direccion eficientes. Los tremendos beneficios que la cria del ganado arrojaba provenian exclusivamente de la
fecundidad de la Pampa y del vigor patriarcal de los tornos pampeanos (Hanson, 11-12). Cuando aparecio en el horizonte la industria
frigorifica, con sus tremendos beneficios en perspectiva, los estancieros dejaron que el capital imperialista la implantase controlando el
campo —perjudicando a la larga a los propios beneméritos acaparadores de la tierra” (Peiia, 1975:67-68).

37 Ver Feldmam & Sommer (1983).



1978)*®. Este modelo se agravava em momentos de queda dos precos agropecuarios, ademais como Diaz
Alejandro ja apontava em 1970 “a producdo agropecuaria vinha crescendo desde 1930 a uma taxa anual
perto ao 1%, muito inferior a expansdo demogrdfica” (Diaz Alejandro, 2001:165). Esse carater
contraditdrio ¢ bem resumido por Aronskind:
“Sintéticamente, se solia representar a la produccion argentina separada en dos sectores. el
agrario, de bajo crecimiento, pero capaz de exportar competitivamente y obtener divisas, y el
sector industrial, de alto crecimiento, pero claramente deficitario en materia de comercio
exterior y ‘gastador’ de divisas. Como el sector mas dinamico era el que consumia las divisas
obtenidas por el sector que no mostraba mejoras en su capacidad de producirlas, la
economia arribaba reiteradamente a cuellos de botella en el comercio exterior. Es decir,
agotaba sus reservas de moneda extranjera y debia tomar medidas de emergencia para
volver al equilibrio entre ingreso y egreso de divisas. Las politicas aplicadas por los
ministros de Economia ligados al liberalismo, apoyados por los organismos internacionales
de crédito, tendian a contraer la actividad economica —a través de la caida de los salarios, el
consumo, la inversion y el gasto publico- para que el sector industrial redujera su demanda
de divisas. Se pensaba que mediante la devaluacion de la moneda, se estimularia al sector
agrario exportador y se encarecerian los bienes importados. El ‘stop and go’ se tornaba en
proceso circular en la medida en que, superado el estrangulamiento externo, se impulsaba la
reactivacion economica, que aceleraba el crecimiento de la industria, el incremento de las
importaciones y nuevamente aparecia la escasez de divisas” (Aroskind, 2003:84-85).

Pode-se afirmar que a estratégia de industrializagdo encontrava seus limites na estrutura do
mercado de trabalho™. O modelo argentino tinha a caracteristica de estar operando sempre perto do pleno
emprego, o que ampliava o poder de barganha dos setores populares. Apos a queda de Peron, as antigas
classes dominantes retomaram 