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Resumen:

El presente trabajo se centra en el análisis de la relación entre el crédito externo (en divisas) y las posibilidades de 
contribuir al desarrollo capitalista en un país periférico como la Argentina. Dicho de otra forma, abordaremos las 
condiciones en que el endeudamiento puede resultar funcional a proyectos nacionales de desarrollo13. 

La dinámica del crecimiento del endeudamiento externo en Argentina obliga a analizarla en toda su complejidad, 
trascendiendo largamente la explicación de sus causas en objetivos de desarrollo. 

Por lo pronto, la evidencia empírica pareciera desmentir la asociación automática entre expansión del endeudamiento 
externo y dinamismo en la acumulación de capital productivo, progreso técnico o crecimiento económico, tal como 
sugieren los datos generales de los últimas décadas, tanto en el mundo en general como en nuestro país en particular. 

A su vez, el endeudamiento ha sido una palanca de acumulación y crecimiento de grandes grupos económicos 
que, en Argentina, lograron su preeminencia a partir de 1976 concentrando patrimonios y definiendo una situación 
singular que goza de un importante consenso entre especialistas: la coincidencia con un período de importante 
regresión en varios aspectos vinculados a la dinámica económica y social (regresión social, tecnológica, productiva, 
desindustrialización, períodos de inversión neta negativa).

Argentina posee una estructura productiva capitalista subdesarrollada y heterogénea con una restricción externa 
como condicionante, tanto en términos “comerciales” como “financieros”. De ahí que el recurso deliberado (o 
impuesto) al endeudamiento externo puede tener mucho sentido para fortalecer la oferta de divisas en coyunturas 
críticas o para promover la expansión de sectores productivos que hagan sustentable el proceso de crecimiento 
económico superando los ciclos conocidos como stop and go. 

Se trata de configurar un enfoque crítico y alternativo respecto de los análisis como el de la “nueva macroeconomía 
clásica” y las modelizaciones en base a “fundamentos microeconómicos” que modelizan la economía y su 
funcionamiento como el resultado de la estrategia racional de un agente representativo. 

Con esta perspectiva de análisis, se pretende ordenar relaciones de causalidad a fin de identificar las dimensiones 
que deben tenerse en cuenta para una política de endeudamiento externo (en divisas) en un país periférico como 
Argentina a fin de dar respuestas a sus problemas estructurales.

Nos proponemos testear con evidencia empírica los argumentos más difundidos acerca de los supuestos beneficios 
de la globalización financiera y de la sujeción a los dictados de los mercados financieros “eficientes”, apoyándonos 
en el rescate de tradiciones teóricas que pueden ser recuperadas y replanteadas y así posibilitar un marco teórico 
diferente, como son los casos del enfoque estructuralista y de la teoría de la dependencia, por su valor en cuanto a 
construir problemas y a pensar políticas más adecuadas a realidades como la nuestra. 

La experiencia histórica argentina y mundial de las últimas décadas en cuanto a endeudamiento externo obliga a 
alejarse de análisis reduccionistas y parcializados y, por el contrario, a contextualizar en el marco de las distintas 
fases capitalistas y de regímenes de acumulación o modelos de desarrollo en las escalas nacional e internacional, 
constituyendo esta orientación la que guiará el propósito de este trabajo. 

En particular, resultan inspiradores los trabajos de Diamand (1985) y Amico (2013) acerca de lo que el primero 
llamaba “manejo racional de los capitales financieros”. 

Asimismo, nos parece fecundo el rescate del concepto de “régimen de acumulación” derivado de tradiciones teóricas 
institucionalistas no neoclásicas” como la Teoría de la Regulación Francesa o la americana de la “Social structure 
of accumulation”, reconociendo diversas etapas o fases dentro del modo de producción capitalista, tanto a nivel 
planetario como nacional, a partir de especificidades de marcos institucionales. Específicamente, incorporando 
aportes de otras ciencias sociales que toman en cuenta factores tales como el entramado de relaciones de poder y de 

13  El presente trabajo se encuadra en las discusiones y planes de trabajo que los autores llevan adelante como docentes de la asignatura Estructura 
Económica Argentina y Mundial del Depto. de Economía y Administración de la Universidad Nacional de Moreno. 



hegemonía, los actores e intereses gravitantes al nivel nacional e internacional y las particularidades y la historia del 
entorno institucional, es decir, apuntando a analizar los aspectos económicos pero necesariamente situados histórica 
y espacialmente.

Nos encuadramos en la crítica de los que identificaremos como enfoques reduccionistas o parciales acerca de los 
beneficios de la integración plena a los flujos financieros internacionales, tan en boga aún en la actualidad en el 
marco de lo que podemos llamar hegemonía neoliberal y al rescate de enfoques totalizadores. 

Desde el análisis histórico, distinguiremos momentos en cuanto a las políticas nacionales de endeudamiento externo 
y a su funcionalidad en distintos regímenes de acumulación o etapas históricas, a sus rasgos comunes y a sus 
resultados en materia de crecimiento. No obstante, se profundizará en el análisis y caracterización de la fase o 
régimen que se inicia con posterioridad, y como salida, de la crisis capitalista de los años 70 a nivel mundial y de 
su correlato local institucional. Dicho modelo es conocido como hegemonía de las fracciones financieras del capital 
(y globalización financiera). 

Subyace en este inicial trabajo de investigación y publicación de las primeras conclusiones un afán por intervenir 
aportando en los debates actuales sobre proyectos nacionales de desarrollo, sus condicionantes y el rol del ahorro 
externo en su financiamiento. 

En esta primera etapa, con resultados parciales que se expresarán en el artículo que se propone, si bien sin renunciar 
al respaldo histórico-empírico de las conclusiones obtenidas, se trata más bien de algo cercano a la ensayística 
y como primer subproducto de un programa de investigación mucho más vasto sobre la historia del proceso de 
acumulación de capital en Argentina. 


