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¿Un nuevo ciclo regresivo en Argentina?                                             
Mundo del trabajo, conflictos laborales                 

y crisis de hegemonía

Pablo Pérez y Emiliano López 

Entre fines del siglo XX y los albores del nuevo siglo, los latinoa-
mericanos fuimos testigos de un reverdecer de proyectos populares y 
progresistas. Luego de dos décadas de neoliberalismo, América Latina 
fue durante los primeros años del siglo XXI la región del mundo que 
volvió a poner en el tapete las discusiones sobre modelos nacionales 
de desarrollo, justicia social, cooperación internacional no mercantil, 
reinstalando incluso la discusión del socialismo, vedada desde la caída 
del Muro de Berlín. 

Sin embargo, esta oleada progresista –a decir de Álvaro García 
Linera– entró en una crisis cuya profundidad y alcance es parte de 
un debate necesario. En particular, la crisis de estos proyectos, más 
allá de sus diferencias y de la capacidad de resistencia de algunos de 
ellos, se expresó en cambios de gobierno, tanto por vías democráticas 
como a través de “golpes blandos”. Este “giro a la derecha” en la re-
gión tiene consecuencias en diferentes planos de nuestras sociedades 
y, sobre todo, en el mundo del trabajo y en las formas de organización 
y desarrollo de los conflictos labores. 

En nuestro país, el triunfo electoral de la alianza Cambiemos fue 
el punto de inflexión a escala nacional de este proceso continental que 
describimos. Tanto en las dimensiones económicas como en las polí-
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ticas que atañen al mundo del trabajo, resulta evidente el cambio de 
estrategia entre los gobiernos kirchneristas y el nuevo gobierno que 
asumió en diciembre de 2015. Desde su llegada al poder del Estado, 
el gobierno de Cambiemos ha insistido en una serie de aspectos que 
hacen evidente el giro en la estrategia: una apuesta a la reducción de 
los “costos laborales”, un distanciamiento y una crítica constante a 
las formas de organización sindical, una reducción de cobertura de 
programas sociales, de empleo y de la seguridad social y una amplia 
gama de opciones para flexibilizar el empleo privado y favorecer el 
“emprendedurismo” y el “autoempleo” como las nuevas lógicas del 
trabajo, entre otras cuestiones. 

A pesar de ello, centrarnos exclusivamente en el cambio de gobierno 
para dar cuenta de las dinámicas propias del mundo del trabajo, resulta 
limitado. Desde nuestra perspectiva, en los años 2012-2015 se acumula-
ron ciertas tensiones estructurales que tuvieron efectos negativos sobre 
los principales indicadores laborales y sociales. El agravamiento de la 
restricción externa y la apreciación del tipo de cambio, el estancamiento 
de la economía y sobre todo de la industria manufacturera, el significa-
tivo incremento del déficit fiscal, la aceleración de la inflación, dieron 
lugar a una menor generación de empleo, un estancamiento de los sa-
larios reales, entre los principales. No obstante, estos problemas no re-
percutieron sobre las tasas de desempleo que se mantuvieron en niveles 
relativamente bajos desde 2007 y hasta finales del periodo kirchnerista. 

En este escenario de tensiones acumuladas, el desempleo aparece 
como un tema problemático desde la misma asunción del nuevo go-
bierno dado que se multiplican los despidos, tanto en el sector público 
como en el privado. En el primer caso, se lo intenta justificar sugirien-
do que se trata de “ñoquis” o “militantes” empleados en el Estado sin 
tareas asignadas; sin embargo, rápidamente la magnitud de los despi-
dos indica que se trata de un cambio estructural que abarca a sectores 
enteros de la administración pública. Esta situación tiene su correlato 
en la actividad privada. En el primer año de gobierno, la construcción 
aparece como el sector más afectado, mientras que luego se extienden 
los despidos hacia la industria y el comercio. 
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Parece claro que la estrategia política del nuevo gobierno se arti-
cula con estas tensiones estructurales de nuestro país. La masificación 
de los despidos no apunta a eliminar el empleo superfluo en el sector 
público ni se trata de una “consecuencia no deseada” del ordenamien-
to de la economía, sino que es funcional a la propuesta del nuevo go-
bierno. En principio, debido a la necesidad de disciplinar a la fuerza de 
trabajo y condicionar su poder de negociación en las paritarias, donde 
la amenaza del desempleo –en un contexto de desempleo más eleva-
do– limita las pretensiones salariales de los trabajadores. 

La idea básica es acordar con los gremios más afines una pauta de 
indexación fija (menor a la tasa de inflación) a fin de limitar la trasla-
ción a salarios del incesante aumento de los precios. Sin embargo, esta 
estrategia encuentra una firme resistencia por parte de los sindicatos 
más combativos, que ponen en cuestión esta nueva pauta salarial y, al 
mismo tiempo, impulsan conflictos laborales que intentan desarticular 
el avance sobre las condiciones de trabajo que los nuevos convenios 
colectivos pro-empresariales pretenden imponer en las diferentes ra-
mas de actividad. 

La propuesta sobre la que trabaja el gobierno nacional, a veces 
velada y otras explícitamente, es que las tensiones estructurales se-
rán resueltas con una inserción competitiva al mundo y, en buena 
media, esto implica el esfuerzo de las clases trabajadoras. Al indu-
cir una baja salarial, el mayor desempleo tiende a mejorar los nive-
les de competitividad de la producción doméstica, a aumentar los 
márgenes de rentabilidad de las empresas y a disminuir el consumo 
interno, lo que genera a su vez menor presión sobre los precios (con-
tribuye a disminuir la inflación, uno de los objetivos centrales del 
nuevo gobierno). A su vez, la utilización de la tasa de interés por 
parte del Banco Central de la República Argentina para contraer la 
cantidad de dinero en circulación –y disminuir la demanda de dóla-
res– tiene como consecuencia directa una disminución en los niveles 
de inversión y una contracción de la actividad económica, situación 
que afecta las decisiones de los empresarios de contratar nuevos tra-
bajadores. En particular, estas mismas políticas de altas tasas de in-
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terés, recortes de subsidios y reducción de impuestos, favorecieron 
en concreto a los sectores rentistas y financieros y perjudicaron las 
perspectivas de una sustitución de importaciones que, a pesar de la 
retórica durante el período kirchnerista se mostraba limitada. Estos 
sectores manufactureros son, en buena medida, los más intensivos en 
fuerza de trabajo, con trabajadores y trabajadoras con altos salarios 
y con una elevada participación sindical. Además, esto repercute en 
el incremento de los niveles de precariedad e informalidad laboral, 
dado que las empresas utilizarían los mayores índices de desempleo 
para intentar disminuir también por esta vía los costos laborales (di-
rectos e indirectos). 

Este nuevo escenario, que articula una propuesta político-econó-
mico acorde a las necesidades del gran empresariado y una serie de 
dimensiones problemáticas que aparecen como estructurales en nues-
tro país, abre una serie de interrogantes de peso para las clases traba-
jadoras, principalmente en torno a los riesgos vinculados al deterioro 
de sus posibilidades de inserción laboral, la pérdida de ingresos reales, 
así como la relación entre las demandas de los trabajadores, las articu-
laciones hegemónicas de sus demandas y las formas de relación entre 
los movimientos de trabajadores y las políticas estatales. 

Las páginas que componen este libro recuperan las exposiciones 
presentadas en el Encuentro de Pensamiento Crítico y Mundo del Tra-
bajo desarrollado en el mes de agosto de 2017 en la Facultad de Hu-
manidades y Ciencias de la Educación de la Universidad Nacional de 
La Plata. El Encuentro fue organizado por el Laboratorio de Estudios 
en Sociología y Economía del Trabajo (LESET/IdIHCS) de la Univer-
sidad Nacional de La Plata y el CONICET. 

El libro se compone de catorce artículos organizados en tres ejes 
de análisis que dan cuenta de las dimensiones discutidas durante el 
encuentro. El primero de ellos se refiera a los cambios en el mundo 
del trabajo. El segundo se encarga de las consecuencias que tienen las 
transformaciones de la industria en Argentina, los límites a su creci-
miento y el impacto sobre el empleo de fuerza de trabajo. En tercer lu-
gar, se abordan los debates sobre las nuevas demandas y nuevas luchas 
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que impulsan los sectores de trabajadores y trabajadoras en el contexto 
de este cambio regresivo en nuestro país. 

En la primera parte presentamos cuatro artículos que analizan di-
versos cambios que se han dado en el mundo del trabajo –tanto a nivel 
global como en Argentina– y cómo esto afecta a las clases trabajadoras.

El artículo “Composición del capital, conflictos y crisis en la Ar-
gentina contemporánea” de Mariano Féliz discute las transformacio-
nes en la economía argentina desde la era neoliberal, las cuales su-
pusieron la consolidación de una nueva modalidad de producción y 
reproducción del capital. Para el autor esta nueva era es el resultado de 
nuevas articulaciones locales, regionales e internacionales de la com-
posición del capital, y los cambios operados en la misma condujeron 
a un proceso de valorización ampliada donde las contradicciones de 
clase se expresaron en nuevas formas. Finalmente, el texto plantea que 
la crisis (transicional) del nuevo patrón neodesarrollista extractivista 
abre el camino a su superación dialéctica y a una nueva composición 
política de las clases sociales en pugna.

En “Nuevo ciclo regresivo: transformaciones del mercado de tra-
bajo durante el macrismo”, Lucía Reartes y Pablo Pérez analizan las 
propuesta centrales de Cambiemos con relación a las clases trabaja-
doras. Un análisis de las principales variables macroeconómicas y su 
impacto sobre el empleo, los salarios y la calidad del empleo muestra 
una clara desmejora de la situación de los trabajadores y trabajado-
ras en relación a los años del gobierno kirchnerista. Posteriormente, 
el texto rastrea los elementos político-discursivos y los proyectos de 
ley que intenta impulsar Cambiemos como fuerza política, destacando 
que no sólo se pretende descargar el ajuste económico sobre las cla-
ses trabajadoras, sino que además se busca impulsar un nuevo sentido 
común capaz de modificar las correlaciones de fuerzas en favor de las 
clases dominantes.

El texto de Federico González y Mariana Busso, “De las teorías 
del fin del trabajo a los estudios situados. Los jóvenes en el mundo 
del trabajo” discute las relaciones entre las transformaciones del ca-
pitalismo contemporáneo posteriores a la crisis de los ‘70 y el giro de 
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la linealidad a la heterogeneidad de las transiciones de los jóvenes al 
mundo del trabajo; y que dicha heterogeneización de las transiciones 
implicó también una complejización de las tramas de la desigualdad 
social. A su vez, sustentan la premisa metodológica de que es posible 
analizar los procesos de reestructuración del mercado de trabajo, las 
transformaciones en la composición del capital y las condiciones que 
asume el empleo a partir del análisis de un grupo particular (los jóve-
nes) y las desigualdades reinantes en su interior. 

La primera parte del libro finaliza con un texto de Julio Cesar Ne-
ffa, “Permanencia y cambios en el mundo del trabajo ante el desafío 
del nuevo modo de desarrollo. El impacto de los cambios del proceso 
de trabajo sobre la salud de los trabajadores”, en el cual analiza los 
crecientes impactos del contenido y la organización del proceso de 
trabajo sobre la salud de los trabajadores, no solo las manifestaciones 
en las dimensiones físicas, en el cuerpo humano, sino también en sus 
dimensiones psíquicas –afectivas y relacionales– y mentales. Desde 
su perspectiva el trabajo no es nocivo, la variable determinante so-
bre la salud de los trabajadores es esencialmente el contenido y la 
organización del proceso de trabajo. Son las deficientes condiciones 
y medio ambiente de trabajo y los desequilibrios en los factores de 
riesgo psicosociales los que originan sufrimiento, lesiones, predis-
ponen para sufrir accidentes de trabajo, enfermedades profesionales 
que se manifiestan con dolores en el cuerpo y los problemas de salud 
psíquica y mental. 

La segunda parte del libro, que consta de cinco artículos, presen-
ta diversos análisis que discuten el perfil productivo en la Argentina 
contemporánea, analizando principalmente las transformaciones de la 
industria, las limitaciones a su crecimiento y el impacto sobre los tra-
bajadores.

En “Capital extranjero, perfil productivo y dependencia en la Ar-
gentina contemporánea”, Martín Schorr postula que durante el último 
cuarto de siglo el capital extranjero reforzó de modo notable su peso 
en la economía argentina, lo que contribuyó a afianzar aún más la 
dependencia nacional. La centralidad estructural de esta fracción del 
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gran capital no sólo se desprende del control que ejerce sobre los prin-
cipales sectores que definen la especialización productiva y la inser-
ción del país en la división internacional del trabajo, sino también del 
hecho de que son actores centrales en la oferta y la demanda de divisas 
en una economía dependiente. Naturalmente, todo lo señalado le con-
fiere a estos capitales un papel central en variables clave como el nivel 
de la inflación y el tipo de cambio, la inversión, el mercado de trabajo, 
la distribución del ingreso y las cuentas externas y fiscales, lo cual re-
fuerza aspectos nodales de la dependencia económica de nuestro país, 
problemática que parece intensificarse bajo el gobierno de Macri.

Por su parte, en “Experiencia de re-industrialización trunca en Ar-
gentina durante la primera década de los 2000: algunas lecciones para 
la política industrial”, Pablo Lavarello analiza la experiencia argentina 
de los años 2000 en materia de política industrial. Frente a un contexto 
de precios internacionales favorables para las actividades primarias, el 
autor destaca que el objetivo de industrialización estuvo presente en 
las iniciativas gubernamentales que apuntaban, por un lado, a incre-
mentar las capacidades tecnológicas y, por otro, a  afectar la selección 
de inversiones a través de impuestos a la exportación y derechos adua-
neros. De acuerdo al autor, el problema más relevante de las políticas 
industriales en Argentina se explica mejor, por la incapacidad de apli-
cación efectiva que por el espíritu de la intervención. Más allá de estas 
cuestiones, uno de los dilemas centrales de los países en desarrollo 
es el límite que genera desafiar las ventajas comparativas cuando las 
fracciones de clase que pueden desarrollar un proceso de industriali-
zación acelerado se encuentran ligadas directa o secundariamente a las 
ramas con ventajas comparativas. 

El trabajo de Pablo Chena y Deborah Noguera, “Financiarización 
vs Industrialización. Análisis de un dilema recurrente en la Argenti-
na”, aporta a la discusión sobre la efectividad de dos tipos o regímenes 
de crecimiento diferenciados: uno basado en la financiarización y otro 
basado en la industrialización. Luego de reconocer un giro significati-
vo en las políticas económicas posteriores a 2015 que favoreció la in-
serción en cadenas globales de valor y la financiarización, el texto rea-
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liza un estudio econométrico con datos de panel para diferentes países. 
A partir de este estudio, los autores afirman que la evidencia que se 
presenta niega que el control financiero de los modelos nacionales de 
desarrollo pueda resultar en una estrategia de crecimiento alternativa 
al desarrollismo clásico. Por el contrario, encuentran que el modelo de 
financiarización tiende al estancamiento y la distribución regresiva de 
ingresos, mientras que un modelo de industrialización y bajas tasas de 
interés, han mostrado efectos positivos para el crecimiento y la distri-
bución de ingresos en las economías de América Latina. 

El texto de Demian Panigo y Kevin Castillo, “El fetiche de la com-
plejidad en América Latina y sus implicancias para las políticas de 
desarrollo”, pone en debate una de las interpretaciones más difundidas 
acerca de los problemas de desarrollo industrial en los países latinoa-
mericanos y, en particular, de Argentina: resolver los cuellos de botella 
de productividad que no permiten dar un salto competitivo, tal como 
han hecho las economías del Sudeste Asiático. Contrariamente a esta 
visión, los autores demuestran a través de un estudio econométrico 
de series temporales que el “techo al desarrollo” de nuestras econo-
mías se relacionan con el fenómeno de la restricción externa, pero su 
solución radica más en la regulación estatal del excedente para evitar 
la fuga y que permita la formación de activos externos, antes que la 
aplicación de innovaciones radicales. 

Finamente, en el texto que cierra la segunda parte, “Desempeño 
y política industrial en Argentina, Brasil y México a comienzos del 
siglo XXI”, Juan Santarcángelo analiza el desempeño manufacturero 
comparado de las principales economías de la región latinoamerica-
na, y encuentra que si bien hubo procesos de crecimiento económico 
acelerados, la incipiente “re-industrialización” se vio limitada, según 
el autor, producto de una falla en la propuesta de políticas sectoriales 
que vayan más allá de las políticas macroeconómicas. Los límites fue-
ron aún mayores en México donde no hubo una ruptura con el orden 
neoliberal, mientras que Brasil y Argentina mostraron mejoras en los 
perfiles distributivos y ciertas mejoras sectoriales del empleo, suma-
das a un bloqueo a la tendencia des-industrializadora. 
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La tercera parte del libro está conformada por cinco estudios que 
realizan un análisis detallado de los conflictos sindicales, las nuevas 
dinámicas organizativas y las potencialidades y límites de las mismas 
en el contexto de ofensiva contra los trabajadores y las trabajadoras 
que implica el giro regresivo.

En primer lugar, Facundo Barrera Insua, Anabel Beliera y Julieta 
Longo indagan en “¿Nueva época para las organizaciones sindicales? 
Reflexiones sobre la coyuntura y las relaciones laborales” sobre los 
cambios que implicó el ciclo regresivo iniciado en diciembre de 2015 
entre las organizaciones sindicales. Luego de rastrear el debate sobre 
la “revitalización sindical” durante los gobiernos kirchneristas, el ar-
tículo plantea una interesante discusión acerca de los elementos que 
han permitido un aparente cambio en el rol de los sindicatos y las 
comisiones internas desde 2015. El punto es que, a pesar de un “re-
verdecer” de la acción de los trabajadores y trabajadoras nuevamente 
pone en tela de juicio la capacidad de resistencia que pueden tener 
estos colectivos ante un propuesta económico-política contraria a sus 
intereses, en la cual los ejes del debate vuelven a ser la flexibilidad la-
boral, las suspensiones, los despidos, los recortes de derechos en con-
venios colectivos más que la negociación salarial. Ante esta situación, 
el autor y las autoras se plantean la importancia de contextualizar esta 
ofensiva sin mediar una derrota del movimiento obrero que permita 
un disciplinamiento inmediato, como fue la dictadura cívico-militar. 
En ese marco, invita a pensar de manera integral los estudios sobre 
la actualidad de la acción sindical en nuestro país, sin fragmentar los 
análisis pero dando cuenta a la vez de las heterogeneidades propias del 
mundo sindical y de las posiciones de los trabajadores y trabajadoras.

Luego, en el artículo “El fenómeno sindical y los procesos de for-
mación de clase. Reflexiones en torno a sus relaciones en la etapa 
actual”, Julia Soul adopta las relaciones entre organización sindical y 
formación de la clase trabajadora como punto de partida analítico para 
interpretar la dinámica sindical actual. La autora destaca que las orga-
nizaciones sindicales han tendido a “cerrar” sobre contingentes más 
pequeños sus acciones de representación, reproduciendo las segmen-
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taciones promovidas por la dinámica del capital, incorporando en esta 
demarcación clivajes étnico-nacionales, de género, etarias e incluso 
contractuales, relegando y desprotegiendo a diferentes grupos de la 
disputa por las condiciones de compra-venta de la fuerza de trabajo. 
No obstante, durante la década del 2000 se recompuso el accionar de 
la clase trabajadora en su dimensión “económico-corporativa” con la 
emergencia de estrategias de organización gremial alternativas a las 
dominantes que vuelven a poner en escena la importancia de la organi-
zación en los centros de trabajo. Estos procesos de recomposición no 
siempre se producen a través de las organizaciones sindicales, sino 
que se activan mediante organizaciones que, contradictoriamente, 
asumen clivajes étnicos y de género como pivotes para la construc-
ción de reivindicaciones igualitarias respecto de las condiciones de 
trabajo y de vida.

Inserto en el debate sobre la revitalización del movimiento sindi-
cal, Pablo Ghigliani aporta en su artículo “Sindicalismo y conflicti-
vidad laboral en el nuevo escenario” un debate desde una lectura no 
unilateral acerca de la cuestión de la revitalización sindical durante 
el período kirchnerista. Sin negar que sea un elemento positivo que 
las organizaciones sindicales hayan vuelto a tener un dinamismo que 
aparecía vedado en los años 90, el autor considera que debe enfocarse 
de una manera compleja la discusión sobre revitalización sindical. Las 
posiciones más extremas del período plantean sencillamente un des-
pertar de los grandes sindicatos en la acción política después de años 
de letargo y otras apuntan a la renovación que implican las comisiones 
internas de izquierda y combativas que serían las responsables de esta 
revitalización. A partir de una visión según la cual la renovación pasa 
más por nuevos tipos de experiencias organizativas, el autor rescata 
las experiencias de la Confederación de Trabajadores de la Economía 
Popular, la organización de los trabajadores tercerizados y el cruce 
entre género y clase que el movimiento feminista instaló con los pa-
ros nacionales de mujeres, como renovaciones/revitalizaciones de la 
acción sindical. Ante la pregunta por los cambios que implica en este 
mundo sindical el giro conservador a nivel gubernamental, el autor 
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reconoce indicadores claros de signo contrario a los que se mostraron 
durante los años en los cuales la revitalización sindical era discutible 
y limitada, pero realmente existente.

En cuarto lugar, en el trabajo “Tercerización laboral y respuestas 
de trabajadores/as y sindicatos en la Argentina de la post-convertibi-
lidad”, Victoria Basualdo nos comparte algunas reflexiones sobre las 
transformaciones y estrategias del movimiento sindical en vinculación 
con la problemática de la tercerización laboral, de creciente relevancia 
en las relaciones laborales desde mediados de los años 70. En particu-
lar, la autora nos muestra las formas en que distintos sectores, corrien-
tes y componentes del movimiento sindical se posicionaron respecto 
al fenómeno de la tercerización laboral en la etapa posterior a la crisis 
económica, social, política e institucional de 2001. Mientras una par-
te del movimiento sindical desarrolló diversas experiencias de lucha 
y organización, otros sectores buscaron obtener beneficios; y en los 
casos en que los sindicatos no dieron respuestas, los trabajadores de-
sarrollaron diversas formas de organización colectiva por fuera de las 
estructuras sindicales establecidas.

Por último, Agustín Santella en el texto “Las docentes, trabaja-
dores informales y mujeres: ¿nuevos sectores combativos de la clase 
trabajadora en Argentina?” plantea la importancia de una serie de lu-
chas novedosas para el movimiento popular y de trabajadores y traba-
jadoras en el contexto regresivo del nuevo gobierno de Cambiemos. 
En principio, el análisis pasa por valorar la mejora en la correlación 
de fuerzas que para las clases trabajadoras producen las luchas que 
impulsaron luego de 2015 los docentes, las mujeres y los sectores in-
formales y de la economía popular. Las movilizaciones docentes de 
2017 frente a la discusión paritaria, los conflictos impulsados por la 
Confederación de Trabajadores de la Economía Popular (CTEP) y el 
paro internacional de mujeres del 8 de marzo, permiten evaluar dos 
cuestiones clave: no hay aún derrota significativa o de largo plazo del 
movimiento popular y de las clases trabajadoras y estas movilizacio-
nes abonan a la construcción de una conciencia de clase más arraiga-
da. Por último, el texto plantea un eje interesante para profundizar la 
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discusión sobre si es posible que a la vez que aumentan los conflictos 
y los niveles de conciencia de clase en ciertos sectores sean cooptados 
por las lógicas dominantes.

En síntesis, el libro recupera las discusiones dadas durante el 
Encuentro Pensamiento Crítico y Mundo del Trabajo sobre las di-
ferentes formas que adoptan las problemáticas ligadas al mundo del 
trabajo –económicas, sociales, identitarias, organizativas– respecto 
al cambio de época que transita nuestra región, principalmente aque-
llas vinculadas al desgaste o crisis de las hegemonías progresistas y 
populares que comentamos previamente. El libro es, por tanto, fruto 
de un debate colectivo, desde perspectivas críticas y comprometidas 
con nuestro tiempo. 
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Financierización vs. Industrialización. Análisis 
de un dilema recurrente en la Argentina

Pablo Ignacio Chena y Deborah Noguera

Introducción
La alianza gobernante desde fines de 2015 en la Argentina basa su 

política económica en dos grandes ejes tradicionales del liberalismo 
argentino; la apertura comercial indiscriminada unida a la liberaliza-
ción financiera. Más de cuarenta años de aplicación de estas políticas, 
con diversos grados de intensidad alrededor del mundo, nos permiten 
evaluar sus resultados y contrastarlo con modelos alternativos. 

Por un lado, lo que se promociona como una integración comer-
cial para fomentar la competencia y la eficiencia económica termina 
siendo una inserción jerárquicamente subordinada en Cadenas Glo-
bales de Valor (CGV). Por otro, la apertura financiera que se suponía 
sería una forma de dinamizar el ahorro internacional para canalizarlo a 
inversiones productivas en diversos países atrasados, trajo como con-
secuencia un mega negocio especulativo que incrementó el poder eco-
nómico y político de las finanzas. Fenómeno que la teoría heterodoxa 
condensó en la definición de financierización y que en la Argentina se 
conoce vulgarmente como la bicicleta financiera. 

En las secciones siguientes nos proponemos evaluar las conse-
cuencias de estas políticas económicas en contraposición a aquellas 
de origen keynesiano-desarrollista que ciertos sectores conservado-
res describen como “populistas”. El objetivo en este último caso es 
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la generación de empleo a través de una mayor participación de los 
trabajadores en el ingreso, impulsada por una diminución en la tasa 
de interés real y un desarrollo industrial con eje en la sustitución de 
importaciones en el mercado interno. 

Más específicamente, en la sección II se estudia si la propuesta 
de inserción pasiva en Cadenas Globales de Valor (CGV) mejora el 
valor agregado de nuestras exportaciones de bienes finales e inter-
medios y, por lo tanto, puede ser una salida liberal viable a la res-
tricción externa que limita el crecimiento en la Argentina. Mientras 
que en la tercera sección se evalúan los impactos de las políticas de 
financierización sobre el crecimiento de largo plazo para diversos 
países de América Latina, Europa y Estados Unidos; en contrapo-
sición a aquellas que caracterizan a los programas económicos de-
sarrollistas de origen nacional y popular. Finalmente se exponen las 
reflexiones finales.

La inserción en Cadenas Globales de Valor                          
y sus consecuencias en la restricción externa

Una característica de la internacionalización actual del capital es 
que la economía mundial se encuentra estructurada de forma creciente 
en torno a Cadenas Globales de Valor (Gereffi, Humphrey y Sturgeon, 
2005; Gereffi y Fernandez-Stark, 2016). Como consecuencia, aumen-
ta la fragmentación geográfica de los procesos productivos lo que ge-
nera una división internacional de tareas, entre países desarrollados 
y subdesarrollados, que profundiza la asimetría tecnológica entre el 
Norte y el Sur (Bianchi y Szpak, 2013).  

Enfocados en este fenómeno en América Latina, Medeiros y Tre-
bat (2016) señalan que la inserción en estas CGV potencia la polari-
zación de tipo centro-periferia. En los países periféricos se localizan 
los segmentos de producción de bajo valor agregado (actividades non 
core) y la competencia gira alrededor de la reducción cada vez mayor 
de salarios. Mientras que en los países centrales se radican los esla-
bones de la cadena con mayor valor agregado y la competencia está 
focalizada en las habilidades de monitoreo y control de los derechos 
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de propiedad relacionados con la innovación, las finanzas y el marke-
ting (actividades core). 

Este contexto de partición desigual en el valor agregado genera-
do a lo largo de la Cadena entre las empresas transnacionales de los 
países centrales y los productores de los países subdesarrollados, trae 
como consecuencia un comercio internacional desigual que reproduce 
la brecha tecnológica entre los países del norte y los del sur. Donde 
se observa que las empresas líderes, que actúan como coordinadoras 
de las actividades dispersas globalmente y de sus estructuras de go-
bernanza (Gereffi, 1994), inhiben el upgrading y limitan el flujo de 
conocimiento a través de la cadena (Schmitz y Knorringa, 2000). Así, 
las empresas globales forjan una restricción estructural al desarrollo, 
a través del control de las actividades estratégicas, subordinando a 
los países periféricos a realizar actividades de menor valor, lo que les 
impide desarrollar estrategias productivas más complejas que les per-
mitan acercarse a los estándares de los actores globales centrales (Do-
lan y Humphrey, 2000). En este contexto, en la subsección siguiente 
se analiza si, en el caso puntual de la Argentina, la inserción en CGV 
incrementó el valor agregado de sus exportaciones.

Efectos de la  inserción en CGV sobre el valor agregado 
doméstico en las exportaciones de la Argentina
Quienes promueven la inserción en CGV sostienen que este esce-

nario de apertura, donde el Estado Nacional deja que compradores y 
vendedores globales aumenten su poder para fijar la política comercial 
a nivel nacional, permitirá acceder a nuevos mercados de exportación 
y esto redundará en mayores exportaciones (Hernández, Martínez y 
Mulder, 2014). Sin embargo, un cúmulo cada vez mayor de evidencias 
empíricas alertan sobre la gran cantidad de capacidades productivas 
domésticas que se pierden al insertarse en CGV en forma subordinada, 
lo cual redunda finalmente en menores exportaciones. 

En el caso argentino, la evidencia de los últimos años muestra una 
relación inversa entre una mayor participación o integración en GVC 
y el valor agregado doméstico incorporado por la industria manufac-
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turera local en las exportaciones de bienes finales y de insumos in-
termedios (Gráfico 1A). Por otra parte, el Gráfico 1B muestra que 
incrementos en la participación en CGV no aumentan el valor agre-
gado incorporado en la producción doméstica estos bienes en térmi-
nos generales.

Gráfico 1. Relación entre Participación en CGV y VA doméstico en 
las exportaciones de bienes intermedios y finales (Gráfico a) y relación 
entre Participación en CGV y VA doméstico (Gráfico b). Industria ma-
nufacturera Período 1995-2011

Fuente: Elaboración propia en base a OECD TiVA Database.

Como contracara de la apertura comercial, en la siguiente sec-
ción se analizan los efectos de largo plazo del segundo eje de las po-
líticas neoliberales condensadas en el concepto de financierización 
con eje empírico en países de América Latina, EE.UU. y Europa, 
en contraposición al modelo de industrialización como tendencia 
global previa. El objetivo en este caso es mostrar las consecuencias 
comunes que tienen sobre el crecimiento económico las políticas de 
globalización financiera y de industrialización, con independencia 
de los países involucrados.

Gráfico a) Gráfico b)
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Financierización vs Industrialización basada                    
en el mercado interno: consecuencias de largo plazo 
sobre el crecimiento

Las consecuencias económicas y sociales de la ola de desregula-
ción de los flujos financieros a escala global, que comenzó a fines de 
los años setenta y que se exacerbó en los años noventa, pusieron  en 
primer plano y complejizaron las miradas que tradicionalmente exis-
tían sobre la función de las finanzas en la economía. Estas investiga-
ciones fueron condensando, desde mediados de los años noventa del 
siglo pasado, en el concepto de financierización.

Desde un enfoque de economía política el concepto de financie-
rización destaca la hegemonía del capital financiero en todos los ám-
bitos de las relaciones económicas (Plihon, 2001; Duménil y Levy, 
2005; Hein, 2013a; Hein, 2013b). En esta línea, Epstein sostiene que 
“el concepto de financierización se refiere a la creciente importancia 
de los intereses financieros, los mercados financieros y los agentes e 
instituciones financieras en el funcionamiento de las economías na-
cionales e internacionales” (2005, p. 3). Mientras que Boyer (2000) se 
refiere a la financierización como un régimen de crecimiento liderado 
por las finanzas, en el cual el papel central del sector financiero y la 
imposición de sus propias normas tiene su correlato en la regulación 
del mercado laboral, los salarios y la actividad económica. 

Lapavitsas (2010), por su parte, pone el énfasis en la expansión 
del sector bancario en los mercados financieros, así como en el mayor 
otorgamiento de préstamos a los hogares y el involucramiento cada 
vez mayor de éstos en el ámbito de las finanzas, tanto como deudores 
o tenedores de activos. Finalmente, el mayor predominio del capital 
financiero es caracterizado por Chesnais (1996) como “una dictadura 
de los acreedores”. De acuerdo a esta visión, el poderío creciente de 
las finanzas logra que cada vez más las medidas de política económica 
se lleven a cabo de acuerdo con sus intereses, los cuales muchas veces 
van en contra del capital productivo (Mateo, 2015).

En la sección que sigue nos proponemos cotejar empíricamente 
este modelo de financierización con su alternativa industrialista de 
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origen nacional y popular, con eje en un mercado interno impulsado 
–desde la demanda– por una mayor participación de los salarios en el 
ingreso y –desde la oferta– por un proceso de industrialización. En la 
Tabla 1 se expone un resumen de los ejes de ambos proyectos econó-
micos que luego serán testeados empíricamente.

Tabla 1. Resumen de las principales características de los modelos de 
financierzación e industrialización

Características
Modelos

Financierización Industrialización
Prioridad de Intereses Capital Financiero Sectores Populares
Mercado de Base Mercado Financiero Global Mercado Interno/Regional

Variables que 
dinamizan el 
crecimiento

Entrada de capitales 
financieros: IED/Deuda 
externa
Crédito al consumo

Salario
Ingresos Populares
Política Industrial

Sectores Dinámicos

Servicios Financieros
Agroexportación
Exportación de Recursos 
Naturales

Industria Manufacturera
Servicios Industriales
Comercio Minorista

Eje de la política 
redistributiva

Tasa de interés real elevada
Carga creciente de intereses 
de la deuda
Ajuste del salario directo e 
indirecto
Aumento de la distribución 
de dividendos y menor 
inversión
Tipo de cambio real 
apreciado y apertura 
financiera y comercial

Incremento del salario real
Desendeudamiento
Tasa de interés real 
negativa
Control de importaciones 
y de flujos de capitales

Dinámica económica

Crecimiento débil o 
estancamiento con escenario 
de crisis financiera
Alta volatilidad 
macroeconómica

Crecimiento acelerado
Dificultades para superar 
la restricción externa y 
estancamiento 
Volatilidad 
macroeconómica

Análisis Empírico
Para analizar empíricamente la relación entre el crecimiento eco-

nómico, el proceso de financierización y variables vinculadas al mo-
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delo alternativo de industrialización, se optó por utilizar el método 
econométrico de datos en panel.

Esta metodología tiene importantes ventajas en el tema de estudio 
(Baltagi, 2002). En primer lugar, nos permite incorporar al análisis las 
dimensiones espacio y tiempo, y al estudiar la evolución en el tiempo 
de una determinada sección transversal, resultan más adecuados para 
estudiar las dinámicas de cambio. Al mismo tiempo, el método captu-
ra la heterogeneidad no observable –diferencias entre micro-unidades 
que no pueden ser contenidas en una variable determinada–, ya sea 
entre los individuos o en el tiempo. De este modo, permiten corregir 
el sesgo que causa la omisión de estas variables, como sucede, por 
ejemplo, en modelos lineales.

Existen tres métodos para estimar los modelos de datos en panel: 
agrupado, de efectos fijos (FE) y de efectos aleatorios (RE). El modelo 
agrupado o pooled supone que no existe heterogeneidad no observable 
entre las unidades o individuos y, por lo tanto, tiene una importante 
desventaja respecto a las otras dos especificaciones mencionadas.

Para identificar el modelo más adecuado para nuestro propósito se 
utilizó el Test de Hausman, una prueba que suele usarse para contrastar 
la validez de los estimadores del modelo de RE. El mismo contrapone la 
hipótesis nula () de que los estimadores de FE y RE no se diferencias de 
manera sustancial, contra la hipótesis alternativa de que efectivamente 
existe tal diferencia significativa entre los estimadores. La aplicación 
del mismo dio como resultado el rechazo de la hipótesis nula del test 
a favor de la alternativa, por lo que se procedió con un modelo de FE.

Especificación del modelo, variables y datos en la 
muestra
En las estimaciones se utilizaron series de frecuencia anual, para 

un período de once años que comprende entre 1995 y 2016. Se consi-
deraron 33 países de las regiones de América y Europa. La muestra fue 
dividida en dos grupos: los países de América Latina por un lado y los 
de Europa y Estados Unidos, por otro; para realizar un análisis de la ro-
bustez de los resultados. Los países utilizados se detallan en la Tabla 2.
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Tabla 2. Muestra de países

Fuente: Elaboración propia.

Finalmente se estimó la siguiente ecuación:

 

para cada país i en cada momento t. 
Donde podemos identificar variables representativas de la política 

redistributiva y de instrumentos o sectores que dinamizan el creci-
miento en los dos modelos de desarrollo analizados: financierización 
e industrialización. 

Como variables explicativas que nos permitirán evaluar la re-
lación entre las variables relevantes del modelo de financierización 
con el crecimiento económico, tenemos: credit como una medida de 
“profundidad” de los mercados financieros en los distintos países en 
cada momento del tiempo; cred2

it , para contemplar la posibilidad de 

América Latina Europa y Norte de América 

Argentina Alemania 
Bolivia Austria 
Brasil Bélgica 
Chile Dinamarca 
Colombia España 
Costa Rica Estados Unidos 
Ecuador Finlandia 
El Salvador Francia 
Guatemala Grecia 
Honduras Holanda 
México Irlanda 
Nicaragua Italia 
Panamá Noruega 
Perú Portugal 
Rep. Dominicana Reino Unido 
Uruguay Suecia 
 Suiza 
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la existencia de una relación no lineal entre las dos magnitudes, debido 
a que en un momento determinado el efecto negativo de la carga de in-
tereses por la deuda puede superar el efecto positivo inicial del crédito 
sobre el consumo; van_invit que representa la relación entre el valor 
del total de acciones negociadas y la inversión; tasait como indicador 
del efecto de la financierización sobre el valor de las acciones; finanit 

como indicador de la apertura financiera de la economía; y, por último,  
intit los intereses pagados por el gobierno por deuda contraída.

Como variables que permiten dinamizar el crecimiento desde el 
modelo alternativo de industrialización incluimos: indit el valor agre-
gado de la industria manufacturera en relación al PBI; giniit el coefi-
ciente de gini como indicador de desigualdad y wageit el salario por 
hora que reciben los trabajadores.

El modelo econométrico utilizado nos permitirá evaluar simultá-
neamente el efecto de cada una de las variables seleccionadas sobre el 
crecimiento, siendo que la mayoría de estas variables se moverán en 
sentido contrario en un modelo respecto del otro. 

Tabla 3. Variables utilizadas, definición y fuentes

Variable Definición Fuente Unidad de 
medida 

lgdp PBI per 
cápita 

Producto bruto interno por 
habitante en dólares constantes 
del año 2010. 

Banco Mundial 

Millones de 
dólares 
constantes 
(2010) 

lcred 
Crédito al 
sector 
privado 

Comprende los recursos 
financieros otorgados al sector 
privado (empresas, hogares) por 
parte de entidades financieras, 
por los que se reclame un repago. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 

lcred2 

Crédito al 
sector 
privado 
elevado al 
cuadrado 

Incorporamos la variable cred 
elevada al cuadrado para 
contemplar la posibilidad de la 
existencia de una relación no 
lineal entre las dos magnitudes, 
como gran parte de la literatura 
sugiere. 

Banco Mundial  - 

lvan_ibcf 

Valor de las 
acciones 
negociadas 
en relación 
a la 
inversión 

Es el número total de acciones 
negociadas (tanto domésticas 
como extranjeras) multiplicadas 
por sus respectivos precios; en 
relación con la inversión, que es 
aproximada por la formación 
bruta de capital fijo. 

Banco Mundial 
% (relación 
entre las 
variables) 

lind 
VA del 
sector 
industrial 

Comprende el sector 
manufacturero. El valor 
agregado es calculado sin 
deducciones de depreciación. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 

lgini Coeficiente 
de GINI 

Mide el grado en que la 
distribución del ingreso entre 
individuos u hogares dentro de 
una economía se desvía de una 
distribución igualitaria. 

Banco Mundial Coeficiente 

ltasa Tasa de 
interés  

 Es la tasa promedio a la que se 
financian los países, tanto en 
deuda interna como externa. 

FMI % (tasa)  

lfinan Cuenta 
Financiera 

Muestra la adquisición y 
disposición neta de activos y 
pasivos financieros. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 

lwage Salario 
Salario horario promedio de 
trabajadores calificados y no 
calificados.  

AL CEDLAS 
Índice base 
2010=100 E y AN OCDE 

linte 
Intereses 
pagados por 
deuda 

Incluye los intereses pagados por 
deuda del Gobierno (incluso 
bonos a largo plazo, préstamos a 
largo plazo y otros instrumentos 
de deuda) a residentes 
nacionales y extranjeros. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 
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Fuente: Elaboración propia.

Se utilizó la transformación a logaritmos de las variables, o el lo-
garitmo de uno más la variable, según corresponda. Como ya se ade-
lantó, se ensayaron tres especificaciones distintas, para darle robustez 
a los resultados: muestra completa, países de América Latina y países 
de Europa y América del Norte.

Resultados 
Los resultados obtenidos para las tres especificaciones propuestas 

del modelo se muestran en la tabla 4. 
Podemos observar que de las variables utilizadas para medir el 

grado de financierización de la economía resultan estadísticamente 
significativas y con resultados particularmente robustos, el crédito al 
sector privado (credit), el crédito al sector privado al cuadrado (cre-
d2

it) y el valor de las acciones negociadas en relación a la inversión 
(van_ibcfit). En la primera variable se constata un coeficiente positivo, 
mientras que las dos últimas se observan coeficientes negativos para 
las 3 especificaciones del modelo. 

Variable Definición Fuente Unidad de 
medida 

lgdp PBI per 
cápita 

Producto bruto interno por 
habitante en dólares constantes 
del año 2010. 

Banco Mundial 

Millones de 
dólares 
constantes 
(2010) 

lcred 
Crédito al 
sector 
privado 

Comprende los recursos 
financieros otorgados al sector 
privado (empresas, hogares) por 
parte de entidades financieras, 
por los que se reclame un repago. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 

lcred2 

Crédito al 
sector 
privado 
elevado al 
cuadrado 

Incorporamos la variable cred 
elevada al cuadrado para 
contemplar la posibilidad de la 
existencia de una relación no 
lineal entre las dos magnitudes, 
como gran parte de la literatura 
sugiere. 

Banco Mundial  - 

lvan_ibcf 

Valor de las 
acciones 
negociadas 
en relación 
a la 
inversión 

Es el número total de acciones 
negociadas (tanto domésticas 
como extranjeras) multiplicadas 
por sus respectivos precios; en 
relación con la inversión, que es 
aproximada por la formación 
bruta de capital fijo. 

Banco Mundial 
% (relación 
entre las 
variables) 

lind 
VA del 
sector 
industrial 

Comprende el sector 
manufacturero. El valor 
agregado es calculado sin 
deducciones de depreciación. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 

lgini Coeficiente 
de GINI 

Mide el grado en que la 
distribución del ingreso entre 
individuos u hogares dentro de 
una economía se desvía de una 
distribución igualitaria. 

Banco Mundial Coeficiente 

ltasa Tasa de 
interés  

 Es la tasa promedio a la que se 
financian los países, tanto en 
deuda interna como externa. 

FMI % (tasa)  

lfinan Cuenta 
Financiera 

Muestra la adquisición y 
disposición neta de activos y 
pasivos financieros. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 

lwage Salario 
Salario horario promedio de 
trabajadores calificados y no 
calificados.  

AL CEDLAS 
Índice base 
2010=100 E y AN OCDE 

linte 
Intereses 
pagados por 
deuda 

Incluye los intereses pagados por 
deuda del Gobierno (incluso 
bonos a largo plazo, préstamos a 
largo plazo y otros instrumentos 
de deuda) a residentes 
nacionales y extranjeros. 

Banco Mundial 
% (en 
relación al 
PBI) 
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Para las variables tasait, finanit e inteit se obtuvieron coeficientes 
negativos para las tres especificaciones del modelo, pero ambas resul-
tan no significativas para los países de la muestra de Europa y EE.UU. 
En el caso de la tasa de interés y los intereses de la deuda, el resultado 
puede explicarse debido a que este grupo de países muestran en ge-
neral, un mayor grado de tolerancia a la deuda que los países latinoa-
mericanos, y por lo tanto, ni la tasa de interés ni los intereses pagados 
por deuda contraída por el Gobierno resultan factores relevantes para 
explicar el crecimiento de la actividad económica (Guzmán, Ocampo 
y Stiglitz, 2016). 

Para el caso de las variables representativas de aquellas que 
dinamizan el crecimiento en un modelo de industrialización, se 
obtuvieron resultados significativos y robustos para indit, giniit y 
wageit. El valor agregado de la industria manufacturera refleja un 
coeficiente positivo; para la muestra completa de países indica que 
ante un aumento de un 1% en el valor agregado del sector manu-
facturero, el PBI per cápita se incrementará en promedio en un 
0.1154%. Según las estimaciones realizadas, el efecto del creci-
miento del sector industrial sobre el crecimiento es mayor en los 
países de Europa y EE.UU. 

Se verifica una relación inversa entre crecimiento y desigualdad; 
es decir, que un aumento en el coeficiente de desigualdad (giniit) im-
pacta negativamente en la actividad económica. Este efecto se da con 
mayor fuerza en el caso de los países de América Latina. Para el caso 
del salario horario se obtuvieron coeficientes positivos: el incremento 
del salario de los trabajadores aporta al crecimiento de la economía. 
El efecto es particularmente más fuerte en los países de la muestra de 
Europa y América del Norte.
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Tabla 4. Resultados regresión por MCO. Panel con FE

Fuente: Estimaciones propias en base a WBOD, CEDLAS, OCDE y FMI.

En síntesis, la evidencia encontrada muestra que las políticas im-
plementadas en un modelo de industrialización resultan más efectivas 
para motorizar la actividad económica y afectar positivamente la tasa 
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de crecimiento. Al mismo tiempo, las variables propias de la finan-
cierización contribuyen, en general, a ralentizar el crecimiento de la 
actividad económica; como por ejemplo, un incremento desmedido de 
servicios financieros o el sostenimiento de una tasa de interés elevada.

Respecto al crédito, se verifica la existencia de una relación no 
lineal entre este y el crecimiento PBI per cápita. Este resultado, indica 
que el  incremento del crédito al sector privado tiene efectos positivos 
en el PBI per cápita hasta un determinado momento,  a partir del cual 
el efecto negativo sobre el ingreso disponible de la carga de intereses 
lo compensa y supera.

Comentarios Finales
El presente trabajo permite observar los efectos perjudiciales de 

dos políticas que caracterizan al neoliberalismo: la inserción en CGV 
y la financierización. La experiencia argentina muestra que inserción 
en CGV desde la periferia, no sólo incrementa de manera significativa 
las importaciones, sino que tiene un efecto perjudicial sobre el valor 
agregado doméstico en los productos manufacturados exportados por 
el país, tanto en lo que refiere a bienes finales como intermedios. En 
síntesis, se trata de una estrategia comercial que no sólo agrava el 
desequilibrio externo en el corto plazo, sino que como estrategia de 
crecimiento impulsado por las exportaciones resulta inviable en el lar-
go plazo.

En relación al debate acerca de si dejar el proceso económico en 
control de las finanzas puede ser una estrategia de crecimiento alterna-
tivo al desarrollismo tradicional, la evidencia no se pronuncia a favor, 
si caracterizamos a la financierización neoliberal como un proceso de 
redistribución del ingreso en favor del rentista financiero (acreedor y 
poseedor de acciones) a través de: a) un crecimiento relativo del sector 
financiero y del crédito al sector privado;  b) aumento en la tasa de in-
terés y de la carga de intereses pagados; c) un aumento en el precio de 
las acciones y su correlato en la tasa de inversión; d) disminución en 
el salario real y mayor desigualdad social acompañada de un proceso 
de desindustrialización creciente.



126

En este caso, el análisis empírico nos permite concluir que para los 
países de América Latina es un modelo de estancamiento, en el cual 
todas las variables señaladas impactan negativamente con la única ex-
cepción de la expansión del crédito al sector privado hasta un cierto 
punto. En el caso de los países de Europa y EE.UU., los efectos son 
similares: con la excepción de la tasa de interés, la carga de intereses 
y la apertura financiera que no resultan variables relevantes para ex-
plicar el crecimiento en este grupo de países, la caída del salario y el 
proceso de desindustrialización impactan negativamente y en mayor 
medida que en América Latina.

Si, como contrapunto, comparamos el modelo anterior con la al-
ternativa de un proceso de industrialización de raíz popular caracteri-
zado por: a) una mayor participación de la industria manufacturera en 
el PBI; b) mejoras salariales; c) políticas de ingresos para disminuir la 
desigualdad social d) bajas tasas de interés y e) baja carga de intereses 
por una política de desendeudamiento; vemos que todas estas medidas 
tienen un impacto positivo en el crecimiento económico de América 
Latina, especialmente aquellas destinadas a disminuir la desigualdad 
social y la carga de intereses en los ingresos corrientes. 
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