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Un economista es un experto

que sabrd manana por qué

las cosas que predijo ayer

no ocurrieron hoy

Lawrence Peter

(en Economic Indicators, The Economist,
2008)

Estimados Lectores:

La economia mundial vive desde hace
un par de décadas inmersa en un proceso de
“financiarizacion”, significando con este con-
cepto que el sector financiero ha crecido ex-
ponencialmente, superando la evolucién de
los sectores productivos propiamente dichos.
¢Un ejemplo de esta evolucién? La capitali-
zacion de todos los mercados financieros del
mundo era en 1980 el 120% del PBI mundial,
310% en 2000y 316% en el aflo 2010. Esto se
da por una serie de factores: la globalizacion,
el movimiento internacional de capitales, los
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enormes déficits publicos que obligan a los go-
biernos a recurrir cotidianamente al mercado
de capitales y la presencia de las TICs que fa-
vorecen e impulsa todo lo anterior.

En ese marco, en la primera semana de
agosto, los “mercados” temblaron porla abrup-
ta caida del Indice Nikkei, el principal indice
bursatil del Japdn. Se temid un contagio gene-
ral y que, como ultimo efecto, la economia real
bien podria derrumbarse. Debemos recordar
que la sociedad de hoy vive bajo la obsesion
del crecimiento y del consumo compulsivo.
Asi que toda detencion, o ralentizacion siquie-
ra, es vista como una tragedia.

¢Es que estall6 una burbuja en los “mer-
cados™ ;Qué importancia tienen estos? ;De
qué hablamos cuando decimos “mercados™?
Si bien hay tantos mercados como bienes, ser-
vicios, recursos, etc. puedan ser susceptibles
de intercambio, en los medios masivos de co-
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municacion, en general, una referencia a “los
mercados” apunta a los mercados financieros.
Es decir, en particular al contexto en el que se
realiza el encuentro voluntario entre “ahorra-
dores” e “inversores”.

Esta identificacion surge de la importan-
cia en una economia moderna tanto del aho-
rro' como de la inversion, asi como de su marco
virtual de “encuentro”: el mercado financiero?.
Las zonas geograficas y épocas de prosperidad
desde el siglo XVI hasta hoy estan muy atadas
a la eficiencia de los mercados financieros. Alli
estd para contrastar lo dicho, la prosperidad
material de los Paises Bajos, donde surgieron
los mercados de valores (“bolsas”)’, frente a la
decadencia del Imperio Espaiiol en esa misma
época (siglo XVII), y esto pese a contar con las
vastas riquezas de las Indias.

Pero estamos remarcando la prosperidad
como un hecho macro, pero esto se conecta
biunivocamente a lo micro; y alli esta la teoria
del portafolio (o cartera). Quien llamo la aten-

1. Pese a que algunos minusvaloran la importancia del
ahorro, ésta puede ser percibida con claridad, sin caer
en sofisticaciones innecesarias en estas lineas, valién-
donos del tradicional modelo de crecimiento de So-
low-Swan, el cual pronostica que un aumento de la
tasa de ahorro acelera la tasa de crecimiento del ingre-
so por habitante a corto plazo y eleva la intensidad del
capital a largo plazo.

2. Para que una economia crezca, una via es aumentar el
capital por habitante. Para ello es preciso contar con
un sacrificio en el consumo presente. Es decir, un aho-
rro que esté disponible para ser invertido. El puente
es el mercado financiero. El crédito disponible en él
deberia estar en correlacion con las preferencias de los
agentes por el ahorro (como complemento de las de
consumo), presentes en el mercado de bienes. Un ex-
ceso de crédito por sobre el ahorro disponible, a largo
plazo, conduce a serios problemas de desajuste (ciclos
exacerbados, burbujas, crisis). Un exceso de inversion
por sobre la capacidad de ahorro macro es una incon-
sistencia: en una cierta analogia, es como pretender
sembrar (inversién) mas semillas que las que aparté
(ahorro) de aquellas cosechadas (producto). Esto es
posible que acontezca por la creaciéon de dinero (sea
monetario, sea bancario, dada la presencia de banca
fraccionaria). “En la mayoria de los episodios especu-
lativos se fabrica dinero del que se beneficia la élite
econémica, mientras que las pérdidas son asumidas
por el grueso de la poblacién” (Pujol Alvarez, 2016)
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cion sobre la importancia del portafolio fue J.
M. Keynes. La riqueza se distribuye en varias
formas, algunas son monetarias (dinero liqui-
do) o financieras (titulos de deuda publica o
privada, acciones, etc.). Precisamente, la teoria
de la cartera se refiere a la composicion o dis-
tribucion de esas tenencias. La cual se conecta
a la clase de riqueza que cada activo represen-
ta, a su rentabilidad y su liquidez.

Aqui surge una pregunta que todos nos
hacemos en algin momento. Incluso aquellos
que estan alejados de la reflexion economica.
¢Cuanto realmente vale un activo para inver-
tir? Puede decirse groseramente que existen
dos grandes formas de valuar un activo (p.ej.
una empresa o un titulo): el enfoque patri-
monial y el enfoque de proyecto. Uno mira el
pasado, el otro avizora el futuro. Uno resulta
sustancialmente objetivo; el otro, en esencia,
es subjetivo.

Podemos sefnalar brevemente que en el
enfoque patrimonial (de método de “balance”
o historico), la valuacion dependera del valor
contable de registro. Es una vision estatica, no
mira el futuro sino el pasado. En cambio, los
métodos basados en el enfoque de proyecto (o
de descuento de flujo de fondos) trabajan el
valor del activo de que se trate con una pers-
pectiva de horizonte, definiendo un flujo de

3. Los antecedentes medievales de las actuales bolsas
son las lonjas o lugares de reunién de los mercaderes.
El vocablo “bolsa” aparentemente surgié en Flandes,
concretamente en Brujas (hoy Bélgica), por el em-
prendimiento de una especie de encuentro para in-
tercambio de valores en el palacio de la familia Van
der Bursen. De este apellido, por deformacion, habria
resultado la palabra “bolsa” en espanol; y también en
otras lenguas: bourse (en francés), borsa (en italiano)
e incluso Borse (en aleman). Flandes fue una zona pro-
picia para los desarrollos bursatiles. Fueron mercade-
res flamencos quienes idearon fraccionar el riesgo por
via de particionar el capital, emitiendo acciones. Cuen-
ta Vallvé-Ribera (1977) que fue un sefardita, radicado
en Flandes, quien escribio el primer libro sobre estos
temas en 1688: “Confusion de confusiones: didlogos
curiosos entre un filésofo agudo, un mercader discre-
to y un accionista erudito”.
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fondos esperado, y "trayéndolo” al momento
de la valoracién por via del instrumento de co-
nexion intertemporal; esto es, la tasa de inte-
rés. En palabras mas técnicas, se obtiene el Va-
lor Actual Neto (VAN) del "proyecto”. Esta es
la metodologia preferida por los economistas.

Es decir, que si miramos la cosa como gus-
tan los economistas, un activo (o una empre-
sa) vale lo que se espera obtener de él en el
futuro; es decir, la corriente de ingresos netos
esperados. Pero he aqui que esta corriente va-
riard segin cada cual; de acuerdo al "proyecto”
que tenga en mente para el bien de que se esté
tratando. Valga el ejemplo, el terreno baldio
vecino a nuestra casa presentara distinto valor
si alli instalamos un comercio de zapatos, un
restaurante, una escuela o una fotocopiadora.
Esto permite comprender porque causa lo que
para algunos es muy valioso, para otros no des-
pierta ningun interés especial.

Estas dos formas generales de valoraciéon
se conectan a otras mas propias de los merca-
dos de valores. En el ambito de la inversion en
bolsa, los que destinan sus esfuerzos a operar
en el corto plazo, utilizan el método de los "te-
chnicals"; y también una serie de indicadores
bursatiles como el "price earnings ratio" y la
relacion precio-valor de libros, que resignan
precision, pero ganan en facilidad de célculo.
Los analisis técnicos necesitan contar con el
software apropiado y un experto para poder
definir los "soportes" y las "resistencias” mas
o menos coherentes. Dos términos muy espe-
cificos de la metodologia que no tocaremos,
pero que son de uso habitual en la jerga.

Para andlisis de largo plazo, la cosa es sus-
tantivamente distinta. Sustentandose en los
"fundamentals". En general hay consenso en
que el mejor método es el de descontar los flu-
jos de caja futuros, con toda la recopilacion de
informacion y calculo que esto exige. Sin em-
bargo, la complejidad y el costo de aplicacion
hace que sean pocos los que destinen esfuerzo
y dinero a la valuacién de una empresa con fin
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de ganancia bursatil. El método basicamente
consiste en comparar la valuacion empresaria
obtenida con el valor de mercado de la empre-
sa “en la rueda” de bolsa. La teoria dice que si
el flujo de fondos esta bien calculado, el precio
de mercado debe converger, a mediano o largo
plazo, a la estimacién a partir de los flujos de
caja esperados.?

La complicacion del método del "Valor
Actual Neto” de flujos futuros descontados,
radica en que quien realice la estimacion debe
aplicar su criterio para determinar las utilida-
des futuras del “proyecto”, estudiar cuidado-
samente los posibles escenarios macroeconoé-
micos, los particulares del sector y empresa y
los mercados actuales y potenciales. Pero esas
condiciones no son las unicas que ponderan.
También interesan las politicas de dividendos,
de inversiones, etc. Luego hay que tomar la
decisiéon mas importante del proceso: scudl es
la tasa de descuento a aplicar? Hay distintos
componentes en esa tasa: por ejemplo, el plazo
de andlisis y el riesgo involucrado (que se pue-
de desdoblar en "riesgo pais", que puede incluir
el “riesgo sistematico” y el "riesgo particular").
En ultima instancia, la tasa de descuento elegi-
da deriva de un enfoque "subjetivo".

Estd en la naturaleza de los mercados que
los precios varien. Pero debemos preguntarnos
si es razonable que los valores en bolsa varien
tanto y en tan corto tiempo como es coman
en los mercados emergentes, y a menudo tam-
bién en los desarrollados. Si los expertos son
incapaces de anticipar los grandes derrumbes,
qué decir del inversionista que no sigue minu-
to a minuto los vaivenes en la rueda. De alli la

4. Mientras el andlisis técnico (o método de los "tech-
nicals") se vale de herramientas que trabajan datos
tomados del pasado del propio titulo analizado, a fin
de identificar comportamientos y tendencias y prever
asi un probable futuro, el andlisis fundamental evaltia
la salud econdémico-financiera del emprendimiento,
las perspectivas del sector, de la economia toda y cual-
quier otro factor que pueda afectar el precio del activo.
Son dos escuelas bien distintas.
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aparicion de las llamadas “burbujas” y su esta-
llido, siendo ambos eventos consecuencia del
comportamiento en manada.

Durante el periodo de formacion de la
burbuja, el optimismo y el animo especulativo
conducen a comprar activos con la expectati-
va de venta futura a precios mas altos. Bien se
dice que las burbujas se conforman sobre una
ilusion y se alimentan con la codicia.

Los precios pues, suben y bajan, dando
paso a ciclos financieros. Pero esto no es todo.
También estan los ciclos reales o de la econo-
mia “productiva”. Los ciclos reales, de mas esta
decirlo, se conectan completamente con los
cambios en los mercados financieros. Estos,
por su inmediatez, reflejan mas rapidamente
las preferencias y expectativas de los agentes
economicos (ahorristas e inversores). En otras
palabras, se adelantan. En las pizarras de las
ruedas de bolsa, reverberan las expectativas e
inclinaciones econémicas. Schumpeter lo de-
cia en su obra “Business Cycles” de 1939: “Es
natural esperar que las alzas en el mercado
de valores, generalmente y a falta de factores
de fricciéon, empiecen y ganen intensidad an-
tes y de una forma mads rapida, que el cam-
bio correspondiente en el sector productivo
(...) mientras la economia general puede y, a
menudo, vuelve a una coyuntura dada de una
manera completamente ordenada, esto es casi
imposible de imaginar en los mercados de va-
lores”. Asi se dan distintas fases: momentos de
euforia (en los cuales la demanda de un activo
aumenta con fuerza, subiendo velozmente su
precio), momentos de mania (en los cuales el
optimismo inicial de la euforia se extiende en
disparada), dando lugar, cuando el animo espe-
culativo se generaliza, a una “burbuja” (enton-
ces los precios alcanzan valores superlativos).

Pero a estas fases positivas de alza, le si-
guen fases de descenso, de caida de precios de
los activos: cesa la euforia y la mania compra-
dora se revierte, y se produce una estampida

4
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de salida y una fase de panico (en la cual la
burbuja estalla... y los precios ya no bajan sino
que se derrumban). No es ni mas ni menos
que una correccion..., un “ajuste” a la realidad.

Este estallido, este panico, tiene un im-
pacto directo que afecta la demanda agregada
por el “efecto riqueza” (o patrimonial), debido
a la reduccion de los valores patrimoniales de
los agentes. Los ahorristas, que han confiado
sus fondos al mercado de capitales, ven eva-
porarse esos ahorros. Al igual que la inflacion
erosiona nuestra riqueza liquida, la caida de la
bolsa erosiona nuestra riqueza en activos fi-
nancieros no liquidos. La riqueza representada
en titulos se evapora. Es como si un terremoto
afectara una ciudad de casas residenciales: de
mansiones lujosas no quedan sino escombros.
Como consecuencia, no se tiene la misma po-
sibilidad de consumo de antes y entonces la
demanda agregada cae.

Asi la crisis financiera tiene su correla-
to en un ciclo real... y con retroalimentacion.
Hay una relacién biunivoca que muchos han
estudiado, como Charles Kindleberger en
su “Manias, Panics and Crashes” (1978). Son
famosas la Crisis de Holanda del siglo XVII
(desprendida de la Burbuja de los Tulipanes,
probablemente la mas irracional de todas), la
Crisis Francesa de 1720 (derivada de la Burbu-
ja de la Compania del Misisipi o de la Banca
Law), la Crisis del 30 (que emana del Crac del
29), la Crisis de 2000 (de la Burbuja Tecnolo-
gica o de las puntocom), la Gran Recesion de
2008/2009 (de la Crisis de los Derivados o de
las hipotecas subprime)

Crisisy Burbujas:
La inestabilidad financiera

Entonces, recapitulando a partir de lo in-
troducido, el sistema financiero cumple un rol
central en una economia de mercado. Quizas
por eso provoca tanta aversion entre quienes
se inclinan por una economia central planifi-
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cada. Asi como un sistema financiero fuerte
estimula el crecimiento (dando préstamos a
empresas y a consumidores), al contrario las
condiciones financieras adversas conspiran
contra el buen desempeno de la economia real.
Esto significa que la debilidad del sistema fi-
nanciero potencia las crisis y las acelera. Juega
como una bola de nieve... para bien y para mal.
Es el llamado fenomeno del “acelerador finan-
ciero”.

Aceptado esto puede entenderse la “hi-
pétesis de la inestabilidad financiera”, que
Hyman Minsky considera endémica en las
economias de mercado. Su concepto central es
muy sencillo de comprender ya que se observa
en el operar no solamente de las grandes em-
presas sino del hombre comun.

En los periodos de auge, los demandantes
de crédito se vuelven mas temerarios, solici-
tando créditos mas riesgosos (digamos para
proyectos de inversion con VAN relativamen-
te bajos). A su vez, las entidades crediticias se
hacen menos cautelosas, y otorgan préstamos
cada vez para actividades de mayor riesgo eco-
nomico. La combinacion de unos y otros con-
duce a burbujas financieras que se sustentan
en la continua alza de precios de los activos.
Pero, ante una nube en el horizonte, surgen las
dudas sobre el futuro, se da un “stop”, todo se
detiene y se inicia el proceso de derrumbe.

En condiciones normales, los demandan-
tes (prestatarios) obran como prestatarios de
cobertura ¢qué significa esto? Significa que el
valor del crédito mas los intereses pueden ser
cubiertos por sus “ingresos operativos ordi-
narios”. Sin embargo, en los periodos de gran
auge suelen aparecer los demandantes presta-
tarios especulativos (también llamados “pres-
tatarios Ponzi”), quienes con los resultados
ordinarios no pueden devolver el crédito (a
veces ni siquiera los intereses) y especulan con
que las ganancias de capital (por la continua
suba del valor de los activos) les permitira en el
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futuro cubrir el monto (crédito mas intereses)
e incluso hacer una buena diferencia. Pero esta
operatoria, si se generaliza, torna muy inesta-
ble el sistema financiero, ya que si los activos
comenzaran a bajar de precio (p.ej. por que los
bancos comienzan a exigir mayores garantias e
intereses), al quedar descubiertos los présta-
mos, se podria generar una cadena acelerada
de ventas..., y de pérdidas de capital. El siste-
ma se torna insolvente. Es cuando la burbuja
estalla..., y alguien tiene que pagar los platos
rotos, la fiesta vivida.

Esta inestabilidad intrinseca se agrava por
la generalizacion entre los agentes de sofisti-
cadas estrategias de cobertura, con el juego de
las opciones®: opciones de venta que se utiliza
para proteger una posicién larga, y opciones
de compra que suelen utilizarse para proteger
una posicion corta. Destacados analistas en-
tienden que las opciones disminuyen la volati-
lidad de los activos. En lo personal, me inclino
por pensar que la presencia de estas posibili-
dades incentiva a los operadores a multiplicar
operaciones codiciosas, “jugando a la bolsa”, y
alejando el mercado de valores de la economia
productiva que deberia reflejar.

Caida Nikkei, Futuro Bursatil
e Insolvencia Externa

Creemos haber presentado una perspecti-
va de la conexion del ciclo en el recinto de en-
cuentro virtual entre los “ahorristas” en activos
financieros (la bolsa) con la economia produc-
tiva. De esta conexién, que nos parece innega-
ble, emerge el temor presente ;puede la fuerte
caida del Indice Nikkei estar anticipando un
derrumbe mundial... pese a su recuperacion?
¢Ha sido una razonable duda objetiva sobre el
futuro de la economia real el desencadenante
o lo fue el movimiento de una variable finan-

5. Para quien la tiene, las opciones dan el derecho, pero
no la obligacion, de concretar una dada operacion: de
venta si es una opcién de venta; o de compra si es una
opcién de compra.
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ciera, como la tasa de interés que altera, segiin
vimos, la valoracion de los activos?

Veamos qué ha sucedido en la bolsa ja-
ponesa. Prestigiosos analistas de nivel inter-
nacional entienden que en el fendomeno estan
presentes dos operaciones muy conectadas: el
“carry trade” y el “margin call”.

La operacién de “carry trade” o bicicleta
financiera, consiste en solicitar un préstamo a
tasa baja y utilizarlo para aplicar en un activo
financiero que genera un rendimiento supe-
rior. Mdas atn si ese rendimiento se amplia con
la presencia de una brecha en el mercado de
divisas. Esto se entiende pues se pide en una
moneda que tiende a depreciarse y se invier-
te en otra moneda que tiende a apreciarse. De
ese modo, ambos rendimientos, la diferencia
de tasas mas brecha cambiaria, se suman.

Durante anos, las tasas en Japén fueron
nulas o casi nulas, mientras en EE.UU o Euro-
paiban al alza. Por tanto, los operadores se en-
deudaban alli, para invertir en activos de otros
lugares con rendimiento positivo. Tomaban
deuda en yenes (moneda que se depreciaba) a
tasas bajas y compraban activos financieros en
dolares o euros (monedas que se apreciaban).
Doble ganancia: por tasa y por tipo de cambio.
Esto fue llevando a un gran “apalancamiento”.®

6. Ese apalancamiento puede ser descomunal. Potencia
las ganancias. Las levanta como una palanca, de alli el
nombre..., pero también potencia las pérdidas. Como
ejemplo de la dimension de ese apalancamiento, re-
cuerdo que antes de la Gran Recesién 2008/2009, un
colega que tenia 100.000 ddlares en EE.UU., recibia
propuestas para operar en linea, en una plataforma,
comprando titulos por hasta 1.000.000. Con la ga-
rantia de esos mismos titulos, pero con un margen de
900.000 de respaldo. Si los titulos caian por debajo
de 900.000, entonces la entidad no estaria cubriendo
la totalidad del crédito otorgado (900.000 + 100.000
del depdsito), y por tanto solicitaba aumentar el de-
pésito o vendia los titulos. Cuando comenzé la baja,
en 2008/2009, la operacion de venta para deshacer
la posicién financiera se generalizo, y se derrumbo la
bolsa..., pues los bancos salian a vender en masa los
titulos en garantia.

Actualidad Econémica

Los efectos peligrosos de este apalanca-
miento se agravan por el mecanismo imple-
mentado. Las entidades financieras presta-
mistas solicitaban garantias en titulos (eran,
pues, créditos “colateralizados”). Es decir que
los agentes tomadores debian poner como ga-
rantia de las deudas contraidas titulos (que,
en general, iban adquiriendo). Pero los bancos,
conocedores de los riesgos presentes por los
vaivenes del mercado, habitualmente estable-
cen una estrategia de reaseguro para sus prés-
tamos: fijan un nivel de “margin call”. Es de-
cir, se establece un margen amplio de valor de
esos titulos en garantia para mantener abierto
el crédito. El valor de cotizacion de los titulos
de respaldo supera inicialmente en alto por-
centaje el valor del crédito otorgado, y se esta-
blece que si el titulo baja hasta un dado mar-
gen, el deudor deberd aportar una ampliacion
de esa garantia, y de no ser asi, el banco puede
vender los titulos establecidos originalmente
como respaldo. Se dice que el banco propor-
ciona una “llamada de advertencia” acerca de
la situacion: “estd usted en el margen de garan-
tia”. De alli lo de “margin call””

El disparo de partida, del caso que nos
ocupa, fue la subida de las tasas de interés en
Japon, adicionado a la posibilidad de una dis-
minucion de la actividad en EE.UU y a la baja
de la tasa de referencia por la Reserva Federal.
Esto llevo a que la valuacion de los activos en
el mercado japonés cambiara. Caian los bene-
ficios esperados y subia la tasa de descuento,
con lo cual el valor presente o actual (el VAN

7. Por ejemplo, la entidad financiera presta 100 délares y
solicita como respaldo 170 doélares en titulos, con un
margen de liquidacion de 140 dolares. Si los titulos,
que valian 170 comienzan a caer y caer (obviamente
por exceso de oferta)..., hasta 141 dolares no hay pro-
blemas, pero se avisa al deudor que esta en el margen,
y que, si la valuacion desciende por debajo de 140, la
posicién se liquidard de modo automatico (mas hoy,
con los sistemas informaticos). Cuando esto se da
de modo generalizado, la ola vendedora aumenta ex-
ponencialmente y los titulos que habian caido, en el
ejemplo 30 dolares, por la corrida finalizan perdiendo
mucho mas.
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mencionado) de los activos financieros se re-
dujo. Lo cual llevo a que los agentes iniciaran
una tendencia vendedora.

Pero esto desembocd en que los valores
en respaldo de las deudas cayeran por debajo
del “margen de mantenimiento”, y se produjo
un “margin call” masivo que no pudo ser aten-
dido, y los bancos comenzaron a liquidar en
masa los titulos en garantia. Las posiciones se
liquidaban de manera forzosa (y automatica).
El resultado fueron jornadas consecutivas de
cascada en Japon?®, y por reverberacién en los
otros mercados; que, sin embargo, no ha lle-
vado hasta ahora a un “efecto bola de nieve”,
y los mercados se han recuperado (el Nikkei, a
fines de agosto se encuentra rondando un va-
lor de 38.000).

Pero la caida de las bolsas, como en ante-
riores ocasiones, es vista como un inicial im-
pulso deflacionario que, al crear un efecto de
riqueza negativo, puede sumir a la economia
mundial en un periodo de crecimiento lento,
si no en una recesion: agentes econdmicos e
intermediarios financieros temen quedar ex-
puestos a una posible crisis. Las expectativas
adversas llevan a una menor inversion, lo que
se suma a la contraccion por efecto reduccion
en la riqueza o valor patrimonial de las tenen-
cias de los agentes. Puede decirse que los mer-
cados financieros transmiten informacion de
un modo tal que bien puede pensarse como
un ambito de “trofalaxis” econémica.

Vale una cita: “El mercado de valores en
un todo (...) deja percepciones sobre el estado

8. La caida se inicio en el Nikkei 225 el dia 10 de julio
(cuando habia alcanzado un valor de 42.000) e hizo
valle el 5 de agosto (con valor de 31.400). Una baja de
un 25%. Atencion, en el lenguaje coloquial se suele ha-
blar de “puntos” pero esto es incorrecto estrictamente
hablando. Aunque el valor del Nikkei se expresa como
un numero, no es correcto decir que se mide en pun-
tos. El término "punto” ha quedado asociado mas con
indices como el Dow Jones Industrial Average, que
utiliza un método de calculo ligeramente diferente.
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de la economia como un factor clave al deter-
minar la totalidad de los precios accionarios.
(...) Por lo tanto, los precios son altamente ci-
clicos y acttan como indicadores anticipados
de expectativas” (Economic Indicators, The
Economist, Profile Books, UK, 2008).

Lamentablemente estas burbujas econo-
micas suelen generarse por exceso de optimis-
mo que lleva a inversiones desproporcionadas
de dos maneras: (a) por superar los niveles de
ahorro disponibles; (b) por superar estimacio-
nes prudenciales de actividad futuras (pero en
las burbujas lo que predomina no es precisa-
mente la prudencia).

Al inicio de su obra, “De vuelta a la eco-
nomia de la Gran Depresiéon”, de 1999, Paul
Krugman dice que la economia de la depresion
habia regresado por “fallas de la demanda, es
decir un gasto privado insuficiente que no uti-
liza la capacidad productiva disponible”. En
otras palabras, la demanda agregada es menor
que la oferta agregada.

Pero esto depende de cémo se lo mire:
puede muy bien ser también resultado de un
exceso de oferta por haberse sobredimensio-
nado ésta por una expansion excesiva de las
inversiones en periodos pasados. Tal exceso
puede atribuirse a la codicia, a hombros de un
ingenuo optimismo y también, si seguimos la
teoria de Thornton-Wicksell, a una sefal in-
adecuada de los mercados via una tasa de inte-
rés bancaria (o “monetaria”) por debajo (y tal
vez muy por debajo) de la tasa que prevalece
implicita en los mercados reales o de bienes.
Dicho de otro modo, una cantidad de inver-
sion por sobre el ahorro disponible. Y este ex-
ceso (en el nivel de actividad), este auge, con el
tiempo exige una correccion hacia abajo, que
se inicia con un ajuste en el mercado financie-
ro (la burbuja estalla), y se transmite a la ac-
tividad productiva (recesion). De alli los muy

fundados temores que abrié la evolucion del
Nikkei.
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Dos puntos a contemplar para evaluar el
futuro. El primero es la decision de Warren
Buffet, uno de los inversores de bolsa mas exi-
tosos de la historia y enrolado en la linea de
operar en base al andlisis fundamental (los
“fundamentals”), de tomar posiciones de li-
quidez. Desarmo buena parte de sus posicio-
nes accionarias (en especial, Apple). Se dice
que su posicion liquida (cash mas titulos de
altisima liquidez, como los bonos de EE.UU.)
estaria por sobre los 270 mil millones de déla-
res. Nunca antes habria alcanzado esos nive-
les.? Es evidente que “desconfia” del futuro en
bolsa. El segundo punto a considerar amerita
sumar una cita que lo condensa: “Para predic-
ciones economicas, hay que centrarse en los
indices de mercados generales que promedian
los errores. Por ejemplo, usar el indice Stan-
dard & Poor's 500 en vez de usar el Indice
Promedio Industrial del Dow Jones (...)" (Eco-

nomic Indicators, The Economist, Cap.12, Pro-
file Books, UK, 2008)

¢Y qué repercusion tiene en nuestros
paises periféricos? Poca importancia tiene la
limitada influencia directa de la economia ja-
ponesa. Las vias de transmisiéon no estan en
los intercambios economicos sino en el hu-
mor de los inversores. Es suficiente el temor
de un par de centenares de los inversores mas
importantes (especialmente institucionales,
como bancos, administradores de fondos de
pension, aseguradoras, fondos de inversion)

9.A Buffet, propietario de la sociedad tenedora de accio-
nes Berskshire Hathaway (que extranamente era en
origen una empresa textil), se le cataloga como un “in-
versor en valor”, ya que sus posiciones accionarias se
arman bajo “margen de seguridad”. Es decir, cuando el
VAN (si se quiere, el valor intrinseco del titulo a largo
plazo) supera ampliamente la cotizacidén en bolsa. Su
lema ha sido “Sé temeroso. Vuélvete codicioso cuando
todos tengan miedo”. No ha sido el primero ni el tnico
en un lema tal. Recuerdo a un famoso millonario de
Wall Street de la década de los treinta y cuarenta que
requerido por la causa de su fortuna respondié: fue
sencillo. “Vendi cuando todos compraban y compré
cuando todos vendian”.
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para que se desencadene la huida en todos los
mercados, ya que estos estan amalgamados.
Para peor, ante la situacién, se presenta una
repentina aversion al riesgo... y por tanto en
los agentes se da el famoso “fly to quality”, o
fuga hacia activos de calidad, que consiste en
una estrategia defensiva en donde los inver-
sores venden activos riesgosos (por lo coman
de paises periféricos) para adquirir activos de
“cobertura” (de los paises centrales). Esto con-
duce a una dificultad mayor para conseguir fi-
nanciamiento (mas aun en los paises de larga
tradicion en default como Argentina, que acu-
mula ya nueve).

Pero estas economias fragiles de paises
comparativamente menos desarrollados no
pueden prescindir facilmente de los capitales
extranjeros, especialmente si cuentan con alta
deuda externa y déficits recurrentes de balan-
za de pagos..., conduciendo al fenémeno de
insolvencia en las cuentas externas. Por ejem-
plo, segiin un estudio reciente de la consultora
“Equilibra”, que referencia El Economista en
una nota del 16/08/2024, el balance comer-
cial agosto-diciembre 2024 daria un déficit de
5200 millones de délares, una cuenta corrien-
te negativa de 8.400 millones, reflejandose en
un stock de reservas internaciones netas ne-
gativas de unos 9500 millones de dolares en
diciembre.

Su resultado bien lo conocemos en estas
latitudes: recesion por crisis de balanza de pa-
gos. Practicamente siempre, las fuertes caidas
en el ingreso por habitante se han asociado
histéricamente en nuestro pais a problemas en
el sector externo. La literatura histéricamente
llamo a este fendmeno la “restriccion externa”
(queriendo decir sencillamente que el equi-
librio externo se produce a mas bajos niveles
de actividad que el equilibrio entre la oferta
agregada y la demanda agregada en el frente
interno). Mas alla de si esto es un problema
que emana de niveles de tipo de cambio real
bajo, politicas de comercio exterior desacerta-
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das o problemas estructurales mas profundos
y arraigados, no deja de ser, al menos desde el
periodo de entreguerras, una luz roja siempre
en el camino y que, ahora, el cimbrén del Indi-
ce Nikkei aviva, mas atn ante la actual coyun-
tura nacional.

kokokk kkkk KAkAkk khkkk  Khkkk kkkk kkkk kokkxk

En el presente nimero nos convocan
tres trabajos. El primero, “Buen gobierno, es-
tado fiscal y buen gobierno fiscal” tiene por
autor al sobresaliente especialista en asuntos
fiscales, el Dr. Miguel Angel Asensio. El Pro-
fesor Asensio ha sido Ministro de Economia
de la Provincia de Santa Fe y si enumeramos
muy sucintamente sus actividades académicas
podemos apuntar que ha sido Director de
la Maestria en Administracion Publica de la
UNIL, asi como Profesor en UNL y en UCSFE.
En su haber, cuenta con varios libros publica-
dos, entre ellos “La Economia Argentina como
incognita” (de Eudeba, 1988), “Argentina y los
otros: historia econémica del fracaso y el éxito”
de Ediciones El Corregidor, o “Economia Fis-
cal” (Ed. Buyatti, 2015), entre otros. El traba-
jo del profesor Asensio se inscribe dentro de
una larga tradicion en nuestras tierras ameri-
canas. La inquietud por el buen gobernar, se
inicia bien temprano, alla por el siglo XVI con
“Nueva crénica y buen gobierno” de Felipe
Guaman Poma de Ayala, que no es sino un
extenso escrito dirigido al Rey de Espana, en-
tonces Felipe 11, en la que se describe la situa-
cion de los pueblos nativos en el Virreinato de
Nueva Castilla (o del Pert) con reflexiones y
sugerencias sobre “el buen gobierno” de estas
tierras. En su articulo el doctor Asensio exa-
mina la relacion entre la idea genérica de buen
gobierno con la especifica de buen gobierno
fiscal, no omitiendo la alusion al estado fiscal.
El texto se inicia con la referencia a la obra del
pintor sienés Ambroggio Lorenzetti “Alegoria
del Buen Gobierno”, que muestra la conside-
racion y valor que la ética del buen gobernar
tenia en aquellos tiempos de fines de la Edad
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Media y el Proto-Renacimiento. Esta alusiéon
es un disparador. Son numerosas las alusiones
a autores como Ciceron y Séneca, al hacendis-
ta Luigi Einaudi, el fildsofo Norberto Bobbio
y politélogos como Quentin Skinner y Pierre
Rosanvallon, sin olvidar a ese gran académico
y profesor que fuera Ricardo M. Bara, a quien
Miguel agradece por su participacion en el
paper con sus sugestivos y atentos comenta-
rios. Se destaca que la idea de “buen gobierno”
comprende valores como la armonia y la con-
cordia social, la capacidad convivencial, la paz,
y especialmente la justicia. Y en ese marco, in-
tenta insertar el problema financiero publico.
Se repasa “la vinculacién subyacente entre la
vieja idea de buen gobierno, la formacion del
estado fiscal y la idea de buen gobierno fiscal”;
apuntando que “visto desde la modernidad,
aun en el estricto terreno financiero fiscal, el
buen gobierno general, se ha podido apoyar
en mejoras instrumentales paulatinas”.

El segundo articulo, titulado “Eficiencia
técnica provincial en faena bovina con desti-
no al mercado interno”, es debido a la tarea
académica de Santiago Agustin Pérez, con
filiacion en CONICET-Facultad de Agrono-
mia, Universidad Nacional de La Pampa. Este
trabajo, que aqui brindamos, remarca que la
actividad agroindustrial de faena bovina cum-
ple un rol fundamental en el funcionamiento
del sistema agroalimentario de América Lati-
nay de Argentina especificamente. El objetivo
es determinar la eficiencia de escala y gestion
de cada provincia de la Argentina en la faena
bovina con destino al mercado interno. Por la
dificultad para establecer una funcion de fae-
na provincial se hace necesaria la utilizacion
de métodos no paramétricos para evaluar la
eficiencia. “Se utiliza la llamada técnica de
analisis envolvente de datos (DEA) mediante
el software R-Studio, aplicando los modelos
clasicos output orientados. Como inputs se
utilizo el stock de cabezas bovinas con des-
tino a faena, el consumo provincial y los es-
tablecimientos de faena activos”. El método
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DEA constituye “una técnica de medicién de
la eficiencia basada en obtener una frontera de
produccion optima sin la estimacion de una
funcion especifica que relacione los inputs
(recursos) con los outputs (salidas), sino mas
bien determinando dicha frontera con base en
comportamientos observados”. El propio au-
tor, con rigor cientifico, apunta las limitaciones
que entiende tiene la investigacion como tal,
pese a su riqueza. Al analizar los resultados
obtenidos, se llega a la conclusiéon de que las
provincias de Buenos Aires, La Pampa, Men-
doza, Santa Fe, Tucuman, Catamarca, San Luis,
San Juan, La Rioja y Tierra del Fuego son las
eficientes. Esto nos indica que un 43% de las
provincias son eficientes. Se cierra apuntando
que dentro de la agenda de investigacion sera
muy enriquecedor incorporar variables mas es-
pecificas de cada provincia, como por ejemplo
el consumo por habitante. Vale la pena insu-
mir tiempo en su atenta lectura.

El altimo articulo, “La crisis del agua en
Buenos Aires, la propiedad privada y la fun-
cion empresarial”, es responsabilidad del
Licenciado en economia por la Universidad
Catolica de La Plata, Mateo Lafalce. En su
ensayo, trabaja el tema del agua, su escasez y
manejo, particularmente desde la vision teo-
rica de la Escuela Austriaca. El autor apunta
que el debate acerca de la propiedad privada,
la funcion empresarial y la escasez economi-
ca de los recursos, se remonta al libro escrito
por Thomas Malthus “An Essay on the Prin-
ciple of Population” (de 1798), y se continta
con el trabajo “The Coal Question” (1865), de
William Stanley Jevons, uno de los padres del
marginalismo. En los inicios del siglo pasado,
varios economistas y biologos estudiaron el
asunto, pudiendo destacar dos grandes gru-
pos, los “optimistas” vy los “pesimistas”, para
llegar en los anos setenta y ochenta a un de-
bate mas técnico, con las plumas de Paul
Ralph Ehrlich y Julian Simon. Ya por los afios
noventa, comenzo a hablarse de “la crisis del
agua” con el trabajo de Seckler, Amarasinghe,
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Molden, de Silva y Barker (de 1998). Se apun-
ta que los “pesimistas” proponen una mayor
intervencion del estado en la economia (por
ejemplo, Erlich y Holdren), mientras los op-
timistas creen en una mayor asignacion de de-
rechos de propiedad (por ejemplo Segerfeldt,
2006) y dejar actuar libremente el mecanismo
de funcion empresarial pues seria ésta la que
crea y transmite conocimiento en el mercado
(Kirzner, 1992). En su trabajo, Lafalce declara
seguir la linea teorica argumental de Fredrik
Segerfeldt (2006). Se analizan los procesos de
privatizacion en Casablanca (Marruecos), y en
la experiencia argentina de los '90. Trabaja el
concepto econémico de eficiencia dinamica.
Se sustenta para ello en una de las lineas de
analisis de la Escuela Austriaca (citando a Is-
rael Kizner, 1992), y también en el estudio del
concepto de eficiencia dinamica, remitiéndose
a la pluma del Profesor Jests Huerta de Soto.
Concluye diciendo que “las privatizaciones
(...) dependen irrestrictamente de la buena
transicion, claras reglas de juego y libre accio-
nar empresarial”, y que “si queremos mejorar
el servicio, reducir los costos, eliminar las res-
tricciones al libre ejercicio empresarial y per-
mitir el uso de la propiedad del agua, la teo-
ria y la evidencia empirica nos afirman que la
funcién empresarial coordinada socialmente
mediante el sistema de precios (...) ayudara a
satisfacer las necesidades de agua de todos”.
Tema muy candente para debatir ampliamen-
te, éste del agua, en particular si proyectamos
una responsable mirada sobre el futuro de la
Humanidad y de nuestra tnica y verdadera
nave espacial, el planeta Tierra.

Con la esperanza de que estos articulos
merezcan su atenta lectura, nos despedimos
de ustedes hasta el proximo ntmero

Alberto José Figueras
Director Asociado
Profesor Emérito (UNC)
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Resumen

Recuerdo del. Dr. Alfredo Navarro, ex Presidente de la
AAEP y Académico de Numero de la Academia Nacional
de Ciencias Econémicas (ANCE)

Palabras clave: Recuerdo, Economistas,Argentina.
Cédigo JEL: Ann

Atento al carater de la nota, el presente escrito no ha pasa-
do porelproceso habitual de arbitraje.

Abstract

Remembrance of. Dr. Alfredo Navarro, former President
of the AAEP and Full Member of the National Academy of
Economic Sciences (ANCE).

Keywords: Remembrance, Economists, Argentina.
JEL Codes: A11

1. Un Recuerdo de Alfredo Navarro

El dia 4 de agosto nuestro Instituto de
Economia y nuestra revista Actualidad Econé-
mica, vio partir a un amigo, el Doctor Alfredo
Martin Navarro. Alfredo no era una persona
conocida por el gran puablico pero si lo era en
los circulos de economistas de la Argentina.
Llegd a lo que estimo es el mas alto escalon
en nuestro pais: un sitial, como Miembro de
Numero, en la Academia Nacional de Ciencias
Econémicas. No era lo tnico. En el ambito
académico, Alfredo no requiere ninguna pre-
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sentacion ya que fue y serd un referente de
muchos de nosotros, por sus escritos, por sus
ideas y su siempre presente don de gentes. Sin
embargo, podemos acotar que su principal
especialidad fue la linea de la Econometria
Aplicada, sin olvidar la Macroeconomia, la
Metodologia Econdémica y las relaciones entre
Economiay Biologia. Con poco mas de 50 afos,
fue Presidente de la Asociacién Argentina
de Economia Politica. También fue Miembro
Titular del Instituto de Etica y Politica Eco-
nomica de la Academia Nacional de Ciencias
Morales y Politicas. Asimismo, se desempeno
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como Codirector de la Revista Economica, de
la Universidad Nacional de La Plata, desde
2008. Fue un destacado econometrista que
formo6 a muchos de los actuales docentes del
area, como el Dr. Walter Sosa Escudero. Entre
sus valiosos aportes podemos destacar la tarea
que, en el afio 2007, la Asociacion Argentina de
Economia Politica le encomendara con motivo
de su cincuentenario: un libro conmemorativo
donde se hiciera una revision de los avances
en nuestra ciencia durante ese periodo de 50
anos; lo que llevo a la publicacién de la obra
"Medio Siglo de Economia", en base a los
aportes, bajo su coordinacion, de un grupo
de miembros de la institucion. En mi area de
ensenanza especifica, la Historia del Pensa-
miento, fue Profesor Visitante en la Catedra
de Historia del Pensamiento Econémico en la
Facultad de Ciencias Economicas de la Univer-
sidad Nacional de La Plata, desde el afio 2010.
Entre otras distinciones, recibio el Premio
“Cid Campeador”, otorgado por la Diputacion
de Burgos (Espana) en el afio 2005.

Su bonhomia y buen trato eran prover-
biales. De una generosidad y humildad pocas
veces presente en las plumas mas distinguidas
de la disciplina, estuvo siempre atento a ayu-
dar al que lo necesitaba... y a ensefarnos. Asi
fue que, en nuestra Casa, la Universidad Na-
cional de Coérdoba, convocado por el Profesor
Ernesto Rezk, realizo la dificil tarea de Auditor
Académico Externo del Instituto de Economia
y Finanzas entre mayo y junio de 2003.

Personalmente lo conocien la Reunion de
la AAEP en Mendoza, hacia 1986, cuando me
invitd a compartir un café en el hotel donde se
hospedaba. Aquella fue una tarde inolvidable,
en la cual también comparti con otro grande,
el Dr. Mario Szychowski. A partir de enton-
ces, cada vez que tenia yo la oportunidad de
concurrir a la Reunién Anual de la AAEP, con-
versabamos, muy a menudo largamente. De
modo particular recuerdo un almuerzo, al que
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Dr. Alfredo Martin Navarro

me convidara generosamente en el restaurant
del Shopping “Los Gallegos” (que él fundara,
como continuacién de la muy tradicional Tien-
da Los Gallegos de sus padres) en su ciudad de
Mar del Plata. Fue entonces, no hace mucho,
en el 2011, que descubrimos, entre sonrisas,
que nuestros abuelos y bisabuelos provenian
de la misma pequena area del valle del Alto
Iregua, dominado por la Sierra de Cebollera,
cerca de Logrofio, en la Comunidad Auténoma
de La Rioja, en el nordeste de Espania. Dado
lo pequeno de aquellas alejadas comunidades,
seguramente hace siglos compartimos remo-
tos ancestros comunes. En aquel almuerzo
también estuvo, con su chispa e innegable
buen humor, Juan Carlos De Pablo. Luego,
ambos con gentileza, me acercaron en auto-
movil hasta Villa Victoria, la antigua casa de
Victoria Ocampo, hoy Centro Cultural. Fue
una jornada inolvidable.

Cada tanto, le enviaba alguna reflexién
sobre historia del pensamiento para que me
la comentara, cosa que hacia cabal y rigurosa-
mente. Por el gran respeto y admiraciéon que
le profesaba, lo saludé de manera infaltable
para las Fiestas Navidefias y de Fin de Aio. Su
respuesta siempre estuvo puntualmente pre-
sente... cosa tampoco tan habitual. Otro signo
de un Gran Sefor.
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En el caso de esta modesta publicacion de
Actualidad Econémica, en ocasion de cumplir
30 anos de trayectoria, en el Niumero Aniver-
sario, el 103, le solicitamos su colaboracion.
A lo cual, como siempre respondié afirma-
tivamente. Su aporte fue su agudo trabajo,
“Relaciones entre la Economia y la Teoria de
la Evolucién”. En aquel ensayo del 2021, nos
presentd, con su habitual soltura, los vinculos
de doble via que histéricamente han tenido,
en sus teorias, la economia y la biologia desde
los ya lejanos tiempos de Robert Malthus
y Alfred Wallace, hasta la economia evolu-
cionista del presente, pasando revista a los
conceptos de autores como Spencer, Marshall,
Veblen, Keynes y Schumpeter, entre muchos
otros. Desde ya seria una irreverencia de mi
parte intentar glosar aqui las ideas del Doctor
Alfredo Navarro. Por otro lado, estimo que la
mejor manera de recordarlo, es a través de su
propia palabra. Y como escribiera en la Edito-
rial de aquel Numero Aniversario “Lo valioso,
lo atil, es recurrir directamente a su propio
pensamiento”. Por eso recomiendo acudir a
“Relaciones entre la Economia y la teoria de
la evolucion™ , disponible en: https://revistas.
unc.edu.ar/index.php/acteconomica/article/
view/32918

Adios Alfredo..., aunque siempre estaras
Con Nosotros..., siempre.
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Resumen

Se examina la relacién entre la idea genérica de buen
gobierno con la especifica de buen gobierno fiscal, no
omitiendo la alusién al estado fiscal. La primera encierra
un gran valor no sélo politico, social e histoérico sino que se
reflejé en hitos artisticos memorables que contribuyeron
a su expresion y difusion. La segunda se ejemplifica con
una larga evolucion captada por la historia econémica,
que recoge sucesivas transformaciones temporales de ins-
tituciones y procedimientos fiscales que como la primera
deben conciliar con la evolucion y el progreso humano.
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Abstract

[t is examined the relationship between the generic
idea of good government with the specific of fiscal good
government, not ommiting to allude to the tax state. The
first one encloses great value not only political, social or
historical but was reflected in artistic masterpieces which
have contributed to its expression and dissemination. The
second is exemplifiesd with a long evolution captured for
the economic history, which collects the transformation
overtime of fiscal institutions and procedures that like the
former must be convivial with the evolution and human
progress.
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nment.
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1. Introduccion

[La] “Alegoria del Buen Gobierno”, obra
del pintor Ambroggio Lorenzetti nos re-
cuerda el aspecto cualitativo central en
la tarea de gobernar, caro a la politica y
disciplinas vinculadas. Arte en tiempos
valor que tal “buen gobernar” mantenia
en la época.

Las palabras precedentes, que reflejan
una interpretacion sociopolitica en clave artis-
tica remiten a una no muy lejana contribucion
periodistica del autor.' Refieren a un emble-
matico y multicitado fresco preservado en el
palacio de gobierno de la Siena medieval, que
ha sido objeto de numerosos andlisis tanto
artisticos como desde la ciencia politica.

Lo cierto es que en la reflexion de los filo-
sofos el tema del “buen gobernar” ha antecedi-
do largamente tal expresion artistica. Es tal en
tanto durante mucho tiempo esa especulacion
ha inspirado ampliamente las preocupaciones
fundamentales del pensamiento politico bro-
tado desde las aportaciones aristotélico-platé-
nicas o ciceronianas y aquéllas pre, para y post
renacentistas posteriores.

Tan poderosa es la expresion y el conteni-
do ultimo que simboliza la obra mencionada,
que ha dado lugar a reiteradas apelaciones,
estudios interpretativos o nacidos bajo su
estimulo. A titulo de ejemplo, valgan plumas
como las de un economista-hacendista cual
Luigi Einaudi, un filésofo juridico-politico
como Norberto Bobbio y dos politdlogos
como Quentin Skinner y Pierre Rosanvallon,
el primero en el Siglo XX y los tres altimos
entre fines de éste y principios del Siglo XXI.?

1. Asensio, M. A. (2020Db).

2. Véase Einaudi, L. (1954); Bobbio, N. (1982), Skinner
(1993) y Rosanvallon, P. (2007).
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El escenario era el de una de las ciuda-
des-estado que prosperarian en los siglos XII
y XIII en el norte y centro-norte de Italia preci-
samente hasta el estallido de la “Peste Negra”
sobre mediados del Siglo XIV, momento en
que el tragico interludio de mortalidad masiva
al que se alude prologaria una notable declina-
cién cuya recuperacion seria visible recién un
siglo después, tras la pérdida de un tercio de
la poblacion y en el caso sienés, no poca de su
relevancia anterior.

En dicha ciudad toscana, podria decirse
que la imagen artistica se habia elaborado en el
tiempo que media entre dos grandes flagelos
europeos, la “hambruna” de 1316-17 yla “muer-
te negra” de 1348-51, siendo presumible que el
primero no haya alcanzado alli la violencia de
otros lugares y que en todo caso la tradicional
prosperidad previa se habia recuperado y atin
estaba vigente antes del segundo.

Para la filosofia politica son trascendentes
las reflexiones de Bobbio, al recordar las discu-
siones sobre las varias formas de gobierno y el
nexo entre las nociones de “bueno” y “malo”.
Skinner resaltaria la anticipacion pre-humanis-
ta del pensamiento itdlico de la épocay sus rai-
ces romanas en Cicerény Séneca mas que en la
tradicion griega.+ Tampoco faltard la hipotesis
de un posible posicionamiento del lado giielfo,
por parte de Lorenzetti, en tiempos de disputa
peninsular entre giielfos y gibelinos.s

3. En sus alusiones en la literatura de historia econémica
se alude a esta tltima como “Black Death” y también
“Great Plague” (Gran Plaga).

4.Skinner, basandose en las aportaciones de pensadores
italianos medievales del Dueccento, sostendrd que
hasta alrededor de 1260 reconocerian la influencia de
Salustio, Cicerén y Séneca, antes del conocimiento o
llegada de Aristoteles (a través de Averroes), median-
te la Etica Nicomaquea (Etica a Nicomaco) y mas tar-
de atn su Politica, lo cual se descubriria en las repre-
sentaciones de Lorenzetti.

5. Guelfos y gibelinos son los dos partidos que protago-
nizan largos enfrentamientos en la [talia medieval. Los
primeros respondian al Papado y los segundos al Em-
perador del Sacro Imperio Romano Germanico.
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Laidea de “buen gobierno” hainvolucrado
e involucra inexcusablemente valores a veces
discordantes, aunque también contenidos
comunes. La armonia y concordia social, la ca-
pacidad convivencial de la misma sociedad, la
paz, la virtud y especialmente la justicia, emer-
gen como atributos obvios, particularmente la
vigencia de la tltima, en la obra pictérica que
incita estas reflexiones.

Aqui procuraremos verificar como cabe
insertar el problema financiero publico en
esa idea genérica, tanto en la fase de captura
como de aplicacion de recursos, dados varia-
dos ordenes politicos. Retomamos de forma
muy breve la reflexion sobre el estado fiscal y
sus precedentes, la conexion entre estructuras
econdmicas y sociopoliticas, incluida una es-
cueta alusion a la misma Siena y la evolucion
de mejoras conducentes al “buen gobierno
fiscal”.

2. Buen Gobierno e Impuestos

No cabe pensar que, en cualquiera de sus
estadios, la idea de buen gobierno estuviera
divorciada de alguna percepcion o actitud ha-
cia la existencia y el caracter de los impuestos
y su empleo (dado que en la relacién gober-
nante-gobernado existe siempre alguna forma
de contraprestacion).® En otras palabras, que
algiin lugar debian ocupar las exacciones del
principe dentro de la valoracion de un orden
politico para que el mismo fuere catalogado
como bueno, malo, aceptable o “mejor”.

Corresponde consignar que en la econo-
mia antigua hubo varias tendencias. Pierre
Leveque recordaria que no habria actividad
de la cual “el faradén no tomara su parte””
Por otra, Roma logré durante mucho tiempo

6. En clave mas moderna se diria que el intercambio fis-
cal es omnipresente (Buchanan).

7. Véase Leveque (1993).
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“externizar” su carga fiscal a sus derrotados®,
hasta que finalmente hubo de recaer con gra-
vamenes sobre sus ciudadanos.? El evangélico
“dar al César lo que es del César” explicita cla-
ramente la existencia del fendmeno tributario
en tiempos del Imperio.

Sin embargo, Max Weber introduciria con
acierto la calificacion de “estado littrgico” al
reconocer la existencia de ciertas aportaciones
que frecuentemente se expresaban mediante
daciones en especie o servicios, las liturgias,
que en su origen permitiran el sostenimiento
de ceremonias publicas muy importantes
como tales en la tradicion de las civilizaciones
griega y romana.'” Pero en el Occidente, la
caida del Imperio Romano y su fragmentacion
posterior en lo que terminé conformando el
régimen feudal, significd el ingreso en una era
donde los recursos dominiales, sefioriales o
“manoriales” serian el sostén fundamental de

8. El tributo seria esencialmente una exaccion exigida
a los vencidos, no ligada, al menos simétricamente, a
una idea de “contraprestacion” por servicios ptblicos.
Aquélla se basaba en el poder del triunfador.

9. Es el caso de la célebre vigésimma hereditatium roma-
na, entre otras, aun cuando existirian vestigios en el
antiguo Egipto (Groves, H., 1964: 865). Sobre los ciu-
dadanos romanos, sélo existid, ademas, un gravamen
directo extraordinario sobre la propiedad, el tributum
(o tributum civium Romanorum). En rigor los impues-
tos directos recaian esencialmente sobre las provin-
cias romanas del Imperio, el tributum soli (impuesto
sobre la tierra) y el tributum capitis (capitacion). Re-
cién seria Diocleciano a fines del Siglo Il quien con
sus reformas extenderia el tributum provincial a las
tierras de Italia, convirtiéndolo en el impuesto impe-
rial a la tierra (Bullock, Ch., 1898: 443).

10. Cfr. Weber, M. (1997), pp. 95-96. En rigor, las liturgias
del mundo antiguo se asemejarian a donativos o en-
tregas gratuitas, muy importantes, a veces, y que luego
seirian transformando tras siglos en no gratuitas o for-
zosas tal como Weber las refleja. Tucidides, el historia-
dor de la Guerra del Peloponeso, citado por H. Groves,
relataria que ademas de financiar los coros, danzas y
cantos poéticos, caros a los griegos, las mismas sus-
tentarian el armado de las flotas “que durante tanto
tiempo dominaron los mares” (Groves, H., 1964: 865).
Gerloff recordara su importancia también en el Egipto
faradnico y el Imperio Bizantino. Destacaria en Gre-
cia la coregia (coros), la trierarquia (armado y mante-
nimiento de naves) y gimnasiarquia (organizacion de
certamenes gimnasticos) [W. Gerloff, 1961: 69-70].
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Cuadro 1. Sistemas financieros y fiscalidad

Fase Esquema Financiero Notas caracteristicas
1 Estado Littrgico Aportaciones y servicios hacia el Estado
2 Estado Patrimonial Propiedades y explotaciones del principe
3 Estado Fiscal Los ingresos prevalecientes son impuestos

los estamentos feudales. La propiedad seria la
base esencial de los ingresos.

En tal contexto, las rentas de la propiedad
dominical permitirdn a los sefiores sostener
una milicia o cuerpo armado con el cual podran
reivindicar su papel protector y lograr recono-
cimiento como tales, en un cierto ambito terri-
torial. Ello, sin perjuicio del mantenimiento de
diversos componentes “littrgicos”.

Los ingresos sefnoriales denotaban o
visibilizaban esa presencia dominante de la
patrimonialidad, que también o todavia incor-
poraba liturgias. Las servidumbres o servicios
que nos detallardin Max Weber y el propio
Schumpeter recogeran esa mixtura. Las “cor-
veas” serian todavia visibles en el Siglo XIX."

Cuando lleg6 el turno del “estado fiscal™?,
su afirmacion como “forma pura” tendria una

11. Ademas de la célebre corvee que eliminaria Turgot en
Francia en el Siglo XVIII, subsistirian otros servicios,
incluidos los corporales, de tipo gratuito hasta entrado
el Siglo XIX. A su vez, la patrimonialidad se expresaria
en monopolios tempranos derivados del Oikos (eco-
nomia doméstica del sefior como la denominaria el
economista Karl Rodbertus) a saber, el molino, la cer-
veceria, la panaderia y horno para pan (Weber, 75-78,
Schumpeter, 156, Gerloff, 105-106).

12. Para una exhaustiva consideracion de la nocion de “es-
tado fiscal” a partir de la construccion schumpeteriana
remitimos a Bara (2020). En la confrontacion entre el
estado litargico y el estado fiscal, Weber identificara al
primero como el que utilizaba a sus stbditos como
fuentes de servicios, atendiendo a sus necesidades a
base de imponer prestaciones y al segundo como el que
paga ejércitos y funcionarios con impuestos percibi-
dos de tales stbditos (op. cit., pp. 95-96).

20

secuencia de distintas implantaciones tem-
porales segun los paises o areas geograficas,
reconociendo configuraciones hibridas como
antecedente, sino casi perfectas estructuras
financieras de dualismo patrimonial-fiscal,
hasta una mas concreta afirmacion del ultimo
formato en el Siglo XIX.

De alli el Cuadro 1 que expresa una
taxonomia basica. Pero como ha senalado
oportunamente Gabriel Ardant, la clave para
que ello fuera posible es la existencia de una
estructura econdémica de base o soporte que
hiciera factible, segin épocas, que esas fuentes
financieras estuvieran dotadas de “suficiencia”
(Ardant, 1975).

Ahora bien, la llegada al estado fiscal,
constituyd entonces una suerte de ultima
instancia o punto de arribo en la exploracion
de fuentes alternativas de ingresos por parte
de los estados en formacion y por ende de las
acciones de gobierno emprendidas en con-
sonancia con ello, dadas las resistencias que
habrian de emerger de los distintos sectores y
actores afectados.

Ese punto de arribo, visualizado en el
Siglo XX que no habia cumplido dos déca-
das pero terminaba de atravesar una Guerra
Mundial devastadora, implicaba una fiscalidad
del capitalismo que expresaba una economia
mixta con funciones predominantes de estado
guardiany que atin no se habia desplegado con
roles mas explicitos comprendidos en lo que
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se conocerian como fallas del mercado.?

La mencion a recurso de ultima instancia
tiene que ver con las resistencias mencionadas,
que fueron generalizadas en Occidente, mas
alla del caso emblematico de la Gran Bretana
de los Estuardo™ , experiencia también mati-
zada por un fuerte enfrentamiento religioso.
Pero la base de esa logica (los impuestos como
ultimo recurso) quedaria claramente reflejada
en la “teoria” establecida por Jean Bodin en el
ultimo cuarto del Siglo XVI, al tratar los “in-
gresos del soberano”, en sus Seis Libros de la
Republica.

El ordenamiento “bodiniano” de los ingre-
sos publicos es suficientemente indicativo de
una concepcién de época, que parecia no ser
exclusiva de una Francia anterior al Siglo de
Colberty Luis XIV, a saber: a) el patrimonio de
larepublica; b) las conquistas al enemigo; ¢) los
presentes de naciones amigas; d) las pensiones
o tributos de aliados; e) el trafico comercial y f)
los impuestos sobre los stbditos.'®

Consecuentemente, antes del arribo del
estado fiscal como “estado impositivo” o esta-
do que vive esencialmente de impuestos o se
basa en impuestos, cabe reconocer formacio-
nes sociopoliticas “con impuestos” aunque en
gradaciones histéricamente crecientes para tal
componente. Arribados al predominio de este
ultimo, habriamos llegado al “estado fiscal”.
El “estado impositivo”, entonces, habra sido
precedido por el “estado con impuestos”.

El Estado Patrimonial, a su vez, tuvo al-
gunas manifestaciones relevantes. Tal el caso
de Brandenburgo-Prusia, donde alcanzé una

13. La obra de Schumpeter que lo identificaria (La crisis
del Estado Fiscal) data de 1919, influida a su vez por la
situacion de Austria, donde seria Ministro de Finan-
zas.

14. Véase Groves, H. (1967).

15. Véase Bodin, |. (1576).

16. Bodin, ], op. cit. y Asensio, M.A. (2015b).
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conformacion perdurable, que se correspondio
con la “modernizacion” acaecida entre 1640 y
1790, es decir entre la primera mitad del Siglo
XVIly fines del Siglo XVIII. En ese caso, la apli-
cacion de la regla segun la cual “el Rey debia
vivir de lo propio” o sea de sus posesiones,
heredades y fincas, es decir de su patrimonio,
seria largamente respetada (Braun, 1975). 7

A través de esa fuerte estructura tradicio-
nal que todavia era poderosa en el Siglo XIX,
iria creciendo hasta ser visible e importante
el estado fiscal que reflejarian Goldscheid y
Schumpeter.'® Estudios recientes han indica-
do que incluso avanzado tal Siglo XIX podia
apreciarse una estructura dual (o hibrida) de
ingresos publicos en el contexto germanico,
donde las rentas patrimoniales todavia re-
presentaban cerca del 50% del recaudo total
(Wagner, 2007)."

Esa realidad no seria coincidente con la
evolucion registrada en Gran Bretana?’, donde
a fines del Siglo XVII hay un evento sustantivo
que tiende a moldear antes que en otras par-
tes de Europa el esquema de financiamiento
publico: la creaciéon del Banco de Inglaterra en
1694, que significé una valvula financiera para
el gobierno y las guerras de ese pais, donde

17. El papel crucial de los apremios financieros en la con-
formacién y evolucion de los sistemas de hacienda ha
sido muy visible también en casos como el de Espaiia,
donde en su fase de “Antiguo Régimen” la base patri-
monial de ingresos y privilegios fue emblematica, tan-
to como el recurso a endeudamientos memorables,
como los de Carlos V y Felipe I, acaecidos con ban-
queros europeos, pero sin banco propio.

18. Véase nuevamente Bara, R. (2020), obra citada.

19. Como lo enuncia el mismo Wagner, ello seria impor-
tante en la construccién de la teoria fiscal de base ca-
meralista, que justifica la patrimonialidad en autores
emblematicos como Von Justi (contemporaneo de
Adam Smith), a poco de iniciarse la segunda mitad del
Siglo XVIII (Asensio, M.A., 2023: 19-34).

20. Pese a que como lo recuerda nuestro ya citado Gro-
ves, tampoco deberia ignorarse en sus origenes impor-
tantes posesiones reales y por ende una visible “patri-
monialidad” en Gran Bretafia (Groves, H., op. cit., p.
868).

21
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los pagarés del Estado posponian el recurso a
impuestos, mientras que los existentes debian
ser tales que garantizasen el repago de tales
deudas. El estado fiscal britanico lo fue como
tal, comprendiendo una notable capacidad de
acceso al crédito, lo que implicaria una corres-
pondencia entre tal solidez y la fortaleza de
dicho crédito.?!

3. Estructuras socioecondmicas, es-
tructuras sociopoliticas e imposi-
cion

Ya hemos aludido a la importancia de las
transformaciones en las estructuras econo-
micas para factibilizar la imposicién y la fisca-
lidad. En tiempos de la sefialada observacion
de Gabriel Ardant, otros estudios modernos
denunciarian dicho nexo, tal el conocido de
Harley Hinrichs.??

La posibilidad de imponer pagos en
dinero seria sustantiva. En una economia no
suficientemente monetizada las prestaciones
en especie debian ser abundantes y por tanto
las burocracias no encontrarian sencillo deter-
minar las cargas a imponer a las respectivas
sociedades de época.

Pero ademas de las economicas, impor-
taban las estructuras sociales. Si apelamos
nuevamente a Schumpeter, ha de recordarse
que en su obra péstuma recordaria que duran-
te cierto tiempo se preferirian los impuestos
indirectos, atento a que por lo menos, con los
mismos se lograba que también contribuyeran
los nobles, que de otro modo estaban frecuen-
temente exentos de tributacion.?

21. Véase también Kennedy (2005), donde se conecta ese
logro nacional en términos de movilizacion de recur-
sos, como elemento de ventaja en relacion al caso de
Francia, aun disponiendo de una menor poblacion que
ésta.

22.Véase Hinrichs, H. (1967).

23. Aludimos a su explicita formulacion en la Historia
del andlisis econémico (1971).
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En la misma monumental contribucion
habia reiterado, a su vez, el rol crucial que habia
tenido la batalla entre burocracias principes-
cas o “generales” y burocracias estamentales o
territoriales por el control de los impuestos, en
lo cual en el dmbito continental, por oposicion
a lo acontecido originalmente en Inglaterra,
se habian impuesto las primeras para concluir

con la preeminencia del “estado fiscal centrali-
zado”

Importa al respecto una rapida mencion
en lo acontecido en Toscana y la Siena de Lo-
renzetti en relacion al tema impositivo. Siena
se ubicaria como ciudad centro-septentrional
italiana, dentro de experiencias que compren-
dieron a otras ciudades-estado como las des-
tacadas Florencia y Venecia, ademas de Pisay
Lucca, entre otras.

En todas ellas habia sido importante tanto
la época de las comunas como su alternancia
con los sefnorios. En tal contexto, no solo las
relaciones entre las ciudades y su area rural
circundante o “contado”, como entre clases
intraciudad, serian las que determinaron
desplazamientos entre distintos intentos de
afirmar la tributacion directa® o la indirecta
basada en consumos.

Se ha sefialado que en toda esa regiéon
las finanzas publicas estarian atravesadas
por tales intentos, asi como por la apelacion

24. No es facil ser sintético en este tdpico, dada la pre-
ferencia por los estudios de formacién del Estado, en
destacar el rol de la centralizacion en su gestacion.
Sin embargo, en el caso germanico, el resultado ya en
tiempos modernos fue el de un centro con capacidad
unificante en ciertos respectos, pero al precio de res-
petar importantes poderes en los estados territoriales,
base de sus conformaciones federales actuales. Distin-
to es el caso francés y su “republica tnica e indivisa”.

25. Aqui seria importante el denominado estimo (de-
terminacién, tasacion, valuaciéon de bienes) para po-
sibilitar la gravabilidad de los capitales y patrimonios,
naturalmente resistido por las clases poseedoras que
se inclinarian por la tributacién indirecta y el recurso
al préstamo.
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frecuente y consolidada a la deuda publica,
frecuentemente conformada por préstamos
forzosos, que ademas tendrian la particulari-
dad de ser en ocasiones reembolsables. El rol
de Siena en ese escenario no seria menor, tal
cual denuncian las palabras del historiador
econémico William M. Bowsky.

Durante la Primera Mitad del Siglo XIII
Siena fue uno de los mas grandes centros
bancarios de Europa Occidental. En 1260 la
Siena Gibelina infligié una desastrosa derrota
a Florencia en la batalla de Montaperti. Su for-
tuna militar se revirtio en 1269 y se convirtio
al Guelfismo. El régimen “de los Nueve” se
componia de Comisiones Bimestrales, era el
concistoro (Consistorio) de la ciudad o Su-
prema Magistratura. Los Nueve gobernaron
cerca de 70 anos (1287-1355), una longevidad
superada entre las republicas italianas sélo por
la oligarquia veneciana (Bowsky 1962).

Muy temprano en el Siglo XIV, después de
una era de expansion de la centuria precedente
que mostraba sintomas de disminucidn, Siena
daria un gran paso para racionalizar la imposi-
cion directa. En 1315 fue creada la denominada
Tavola della posessioni, es decir un catastro,
que como tal se anticiparia en un siglo nada
menos que al florentino, aprobado recién en la
tercera década del Quatroccento (1427).

El periodo entre fines del Siglo XIII y
comienzos del XIV permitio verificar en las
ciudades italianas aludidas, un esquema don-
de en el contado predominaria la imposicion
directa, que le era reclamada por las ciudades
dominantes, y en la ciudad misma prevaleceria
el rendimiento de los tributos indirectos, que
superaban ampliamente el rendimiento de
cualquier otro ingreso, salvadas diferencias de
tiempo y métodos de aplicacion.

Lo anterior seria particularmente aplica-
ble a Siena. A partir de la tradicion de la Tavola
y las evaluaciones emergentes de la riqueza
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de los contribuyentes, aplicaria el dazio o lira
como impuesto directo.?® Indica Bowsky, que
su determinacién contemplaria exenciones
para las necesidades basicas en montos que
variaban de acuerdo al status econémico y so-
cial (Bowsky, 1969). Se ha sostenido, empero,
que precisamente el Gobierno de los Nueve
(1287-1355) que entorna el tiempo de elabora-
cién del fresco de Lorenzetti (1338-1340) fue
un régimen siempre funcional en materia eco-
nomica y fiscal para los intereses mercantiles
y financieros que representaban el préspero
devenir de la ciudad (Mainoni, 1999:155). *7

Reflejarian ello con la potenciacion de los
impuestos indirectos y su respectivo arrenda-
miento, controlado por mercaderes y banque-
ros y la expansion de la deuda publica, con un
fuerte papel para los préstamos voluntarios,
muy ventajosos para sus tenedores, esquema
contrapuesto a una tributacion especialmen-
te gravosa para la comunidad del territorio
sometido, quizas parcialmente sustentada en
la creciente importancia agropecuaria de la
economia sienesa (Mainoni, 1999:156).

4. Buen gobierno y buen gobierno fiscal

La paridbola conceptual entre el buen
principe y el buen fisco, o, la pardbola temporal
entre muy anejos reclamos por buen gobierno
en general y buen gobierno fiscal en particular,
se han reflejado en transformaciones epocales.

El buen gobierno fiscal involucra obvia-
mente una larga trayectoria, abarcando en

26. Indica Luciano Bianchini (1868) que la Lira servia de
norma y de fundamento a la distribucion del impues-
to. Los Sieneses llamaban Lira, a lo que los Florentinos
denominaban Estimo (ya mencionado), tanto que se
usaron indistintamente, no solo para significar la base
del impuesto, sino también el impuesto mismo (p.55).

27. Nombres de familias como los Piccolomini, los To-
lomei o los Salimbeni e instituciones como el Monte
dei Paschi, son emblematicas para una época de brillo
para Siena, que también se destacard como centro en
el comercio de lanas.
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sentido mas amplio, ambos lados del presu-
puesto. Sin duda comprenderia los avances y
mejoras en materia impositiva, pero también
importaria la de los gastos, su registro y con-
trol. Mencionemos sélo algunas expresiones
desde ambos lados.

La aparicion explicita de la consensua-
lidad tras su expresion emblematica en la
Carta Magna britanica de 1215, que por otra
parte tuvo modificaciones y ratificaciones
posteriores luego?® y requirié de una Peticion
de Derechos en 1628 y su fortalecimiento
mediante una Declaraciéon de Derechos en
1689 (Revolucion Gloriosa que instauraria la
monarquia constitucional en Inglaterra), no
dejo de reconocer otras manifestaciones con-
tinentales como las consultas estamentales o
a ciudades (Francia y Espana), asi como a es-
tados territoriales y estamentos en Alemania,
entre otras.”

Los catastros, sean en casos como el de
la temprana expresion de la Tavola sienesa o
el ejemplo florentino, tanto como en la expe-
riencia francesa de Turgot mas tarde’, fueron
instrumentos que mejoraron sensiblemente la
capacidad técnica de las burocracias, con efec-
to en la eficiencia pero también en la equidad
de la tributacion.

La mezcla dicotomica directos-indirectos
reflejo tensiones sociopoliticas y de poder
econdémico a través del tiempo, pero pese a sus
diferencias y sus distintos impactos “de clase”,
llegaria el momento de apreciar como lo haria
Gladstone, ya avanzado el Siglo XIX, que eran
“dos sefioritas a las que convenia igualmente
cortejar” !

28. Como la temprana que se remonta al Rey Eduardo
[11, en 1297, a quien se requirié cumplir con el requeri-
miento consultivo para establecer tributos.

29. Remitimos nuevamente aqui a la gran contribucion
de Braun (1975).

30.Véase nuestra contribucion en Asensio, M. A. (2020a).
31. Véase Ferguson, N. (2003).
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El desarrollo de las economias monetarias
permitié superar la fase historica de pagos en
especie, aunque no siempre seria acompanada
por menor avidez por parte de los principes,
que no dudarian en apelar a su falsificacion
reduciendo la proporcién de metal noble que
las integraba (“money debasement”), denun-
ciando su origen en una falla que perduraria,
los desequilibrios financieros y la ausencia de
orden fiscal.

Aunque ha habido expresiones moder-
nas de “privatizacion” en la recaudacion de
impuestos, vigente desde tiempos romanos y
visible en la edad media y aun lozana en plena
modernidad, el arrendamiento de recaudacio-
nes fue siendo suplantado por burocracias pro-
fesionales que procurarian superar los males
que llevarian a Dupont de Nemours a senalar
a aquéllos recaudadores como elementos “sin
rey ni patria”.3? Ello sefala la crucialidad o cen-
tralidad, desde antafo a la contemporaneidad,
de la administracion fiscal y su eficiencia.

Si bien la aprobacién y el control sobre el
gasto publico seria demorosa en relacion a los
impuestos, evolucion6é desde formas donde
estos ultimos se aprobaban para determinados
fines, usual aunque no tnicamente ligados a
la guerra.®® Las concesiones estamentales al
principe también se ligaron a la verificacion del
destino de los fondos, lo cual los asimilaba a
“iImpuestos afectados” (Braun, 1975).

Sin embargo, su escrutinio mas escru-
puloso llegaria con los presupuestos, donde
inicialmente importarian los impuestos que
se aprobaban y no tanto el seguimiento de los
gastos. Si hemos de seguir a Buck, ello ocurrio
en Inglaterra recién en 1861, donde habria

32. Dupont de Nemours, P. S. (1815).

33.Schumpeter apuntaria el importante gasto cortesano,
por un lado, y la inevitable apreciacién de “que el tur-
co no era sélo un problema del principe”. Europa no
olvidaria que las fuerzas otomanas llegaron hasta muy
cerca de Viena, hasta ser alli detenidas.
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“auditor” desde 1866.3 En Francia, concorde
a Jeze existiria un presupuesto recién con
el Baron Louis, en 1814.% Antes, la Compte
rendu (Informe) del Ministro Necker habia
significado una rendicion de cuentas, aunque
no un presupuesto. Habria estados alemanes
previéndolo en sus constituciones a principios
del Siglo XIX y Prusia, en 1850.3

A pesar que con los ejemplos anteriores
apenas se desea insinuar un camino o trazado
histérico que es mucho mas vasto, permite
percibir que el “buen gobierno” en general ha
podido ser apoyado crecientemente a lo largo
del tiempo por las mejoras y perfeccionamien-
to en el campo fiscal. Claro que el primero y
su percepcion, es mucho mas vasto aunque en
modo alguno ajeno a las exigencias financieras
del Estado.

5. Comentarios de cierre

El muy somero repaso a la vinculacién
subyacente entre la vieja idea de buen gobier-
no, la formacion del estado fiscal y la idea de
buen gobierno fiscal nos pone de manifiesto
una pluralidad de cuestiones de cuya enuncia-
cion sélo ensayamos unas pocas.

La idea de buen gobierno que tuviera la
expresion artistica medieval que encabeza esta
indagacién alcanzé una fuerte prosapia que
se enraizaba en las contribuciones filoséficas
sobre el gobierno, tanto en las antiguas como
en posteriores.

Superados sus componentes mas genera-
les como el requerimiento de justicia y de vir-
tud, sin duda puede recoger distintas miradas
donde al factor politico y los valores vinculados

34. Buck (1946), pp.14-19.

35.Jeze, Gaston (1923), p. 46. El Baron Louis habia estu-
diado el sistema britanico bajo Pitt y fue Ministro de
Finanzas de la Restauracién francesa en 1814-15, sién-
dolo nuevamente en 1831-32.

36. Willoughby (1936).
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al identificar al “buen principe” se entrecruzan
para lograr mas de un formato.

Tales transformaciones y desarrollos no
desconocieron retrocesos, aunque en el avan-
ce de largo plazo no es facil descubrir cortes ni-
tidos entre fases. Eso acaece cuando se aprecia
que mas que formas tinicas de ingresos fiscales
que tipificaran épocas, lo que encontramos
es ingresos prevalecientes o predominantes
dentro de estructuras mixtas que van dando
lugar a lo nuevo mientras se verifican perma-
nencias de formas mas antiguas. Lo propio en
la conformacion de los gastos y sus programas,
combinando los que Eckstein distinguiria
como “exhaustivos” o de “transferencia”.¥’

Sin duda, tras siglos de maduracién y visto
desdela modernidad, atin en el estricto terreno
financiero fiscal, el buen gobierno general, se
ha podido apoyar en mejoras instrumentales
paulatinas que han posibilitado y posibilitan
un funcionamiento estatal donde sean mas
factibles las facetas del buen gobernar.

Los experimentos fiscales de las ciudades
italianas y de la propia Siena que inspirarian a
Lorenzetti y su apologia del buen gobierno se-
guramente formaron y habrian de formar parte
delaaccion humana que si bien se apartaria en
adelante muchas veces del bien comuin en que
pensara el artista medieval y los humanistas
que lo inspiraban, no podrian desconocer ni
evitar su preeminencia en tal aventura huma-
na en el largo plazo.
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Resumen

El sector ganadero carnico bovino de Argentina viene
evidenciando diversos cambios en los tltimos afios. Dos
de los mas relevantes son el aumento del stock bovinoyla
disminucion en el nimero de establecimientos producto-
res, lo que podria suponer un proceso de crecimiento de
produccion con concentracidn. El objetivo del presente
trabajo es realizar un andlisis sobre la desigualdad y la
concentraciéon del ganado y los establecimientos bovinos
en las provincias de Argentina en el periodo 2012-2021.
Para esto, se construyeron y obtuvieron los indice GINI
e indice de Herfindahl-Hirschman a partir de la estrati-
ficacion de establecimientos, haciendo un comparativo
de la evolucion entre los afios planteados. Los resultados
muestran que existe una buena distribuciéon del stock
por estratos, pero comparativamente en los afios se dio
un aumento en la desigualdad y concentracion. En base a
estos dos resultados, se pudieron conformar tres grupos
de provincias.

Palabras claves: stock ganadero bovino, diversificacion,
intensificacion.

Clasificacion JEL: QI0.

Recibido: 6/10/2021 Aceptado: 20/5/2023

Abstract

The bovine meat sector in Argentina has been showing
various changes in recent years. Two of the most relevant
are the increase in the bovine stock and the decrease in
the number of producing establishments, which could
imply a process of production growth with concentration.
The objective of this work is to carry out an analysis on
the inequality and concentration of cattle and bovine
establishments in the provinces of Argentina in the period
2012-2021. For this, the GINI index and the Herfin-
dahl-Hirschman index were built and obtained from the
stratification of establishments, making a comparison of
the evolution between the years raised. The results show
that there is a good distribution of the stock by strata, but
comparativelyin the years there was an increase in inequa-
lity and concentration. Based on these two results, three
groups of provinces could be formed.

Keywords: cattle stock, diversification, intensification.
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1. Introduccion

La cadena ganadera carnica bovina es uno
delossectores productivos de mayor relevancia
en la Argentina (Capdeville, 2020; Ruiz et al.,
2022). Suimportancia se explica por cuestiones
economicas, culturales, ambientales y sociales
a lo largo de todo el territorio nacional (Diazy
Perez, 2020). La cadena plantea complejidades
y desafios propios, que deben ser entendidos
y abordados desde miradas sistémicas; uno de
estos aspectos es el proceso de concentracion
y desigualdad dentro de la misma (Hacknikel
et al,, 2019; Bona, 2020).

La Argentina es el primer pais del mundo
en términos de consumo per capita de carne
bovina, seguido por Estados Unidos y Uru-
guay. Si bien el consumo viene cayendo en las
ultimas décadas, sigue ubicado, en términos
relativos a otros paises, como el mas relevante
(47,87 kg/hab/ano promedio 2022) (Instituto
de Promocion de Carne Vacuna Argentina
-IPCVA-, 2023). El mercado interno nacional
significa unos 2.183 miles de toneladas res ¢/
hueso (SENASA, 2022).

A nivel nacional, el stock bovino aproxima-
do es de 53,4 millones de cabezas, distribuidas
en unas 130.929 explotaciones (Servicio Na-
cional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria
-SENASA-, 2022). Se faenan anualmente unas
12.9 millones de cabezas, con un promedio
de 390 kilos en pie para el mercado interno
y 420 kilos para exportacion, lo que deriva en
una produccion de 2,98 millones de toneladas
anuales de res con hueso, ubicando al Pais en el
sexto lugar mundial en produccion (Ministerio
de Agricultura, Ganaderia y Pesca -MAGyP-,
2022). Tres cuartos de lo producido se destinan
al mercado interno y el resto a la exportacion.
Unas 378 plantas se encuentran habilitadas
a nivel nacional para la faena de este tipo de
animales (SENASA, 2022). Las exportaciones
en 2021 fueron de 803.544 toneladas equi-
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valentes res con hueso, posicionando al Pais
como el quinto exportador, detrds de Brasil,
Estados Unidos, Australia e India. En total se
exportaron 2,7 miles de millones de dolares en
2021, siendo los principales clientes China (73

%), paises de la Union Europea, Chile, Israel y
Estados Unidos (MAGyP, 2022).

La cadena de valor genera aproximada-
mente 500.000 puestos de trabajo directos e
indirectos, cerca de 3 de cada 4 provienen de la
produccion primaria, el 15 % en laagroindustria
y el resto en la distribucién y comercializacién
(Arifio et al., 2022). En total, aportan cerca del
2 % del valor bruto de la produccién generados
por las cadenas productivas del agro argentino
(D" Angelo et al., 2021).

En los ultimos afios se dio una expansion
de la frontera agricola, relocalizando los es-
labones iniciales de la cadena ganadera hacia
otras unidades productivas territoriales (Mar-
tinez Dougnac, 2013; Hacknikel et al., 2019;
Capdeville, 2020). Ademas, se dieron procesos
de concentracién, manteniendo y aumen-
tando el stock ganadero, pero disminuyendo
los establecimientos con dicha produccion
enfatizando en el desarrollo de economias de
escala (Fernandez, 2014; Azcuy Ameghino y
Fernandez, 2019; Capdeville, 2020).

En el ano 2012 Argentina contaba con un
stock de 52,2 millones de cabezas de ganado
bovino, distribuidos en 236.805 estableci-
mientos. En 2021 la cantidad de ganado bovino
aumento un 2,3 % y la cantidad de estableci-
mientos disminuyo 22,5%, una caida en tér-
minos absolutos de 53.344 establecimientos.
El 8o % del stock se encuentra concentrado
en las provincias de Buenos Aires, Cordoba,
Corrientes, Entre Rios, La Pampa y Santa Fe
(SENASA, 2022). Mas alla de esta distribucion,
en los ultimos anos se dio un aumento de las
existencias ganaderas en las provincias tradi-
cionalmente no ganaderas (MAGyP, 2022).
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Capdeville (2020) sostiene que las in-
vestigaciones y la informacién alrededor de
la concentracion de la actividad ganadera son
escasas, mas alld de la importancia del tema.
Tampoco se realizan estudios sobre la estruc-
tura del sector y la desigualdad, como medida
de la distribucion de los animales y la tierra
(Osatinsky, 2021; Vértiz et al,, 2022). En este
marco, el objetivo general del presente trabajo
es analizar la desigualdad y concentracion del
stock nacional y los stocks provinciales de
ganado bovino en Argentina. Especificamente,
se pretende: 1) analizar la evolucion de las
variables stock y establecimientos de ganado
bovino en Argentina desde 2012 a 2021; 2)
calcular indices de concentracion y desigual-
dad; 3) realizar agrupamiento de provincias
por comportamientos homogéneos en lo que
respecta a evolucién de indices en el tiempo.

En un primer apartado del trabajo, se
reflexiona tedricamente sobre aspectos de
concentracion y desigualdad en un sector pro-
ductivo particular. Luego, se plantea el marco
metodoldgico y a continuacién los resultados
obtenidos. Se desarrolla un analisis nacional
de concentracién y desigualdad de estratos,
para luego avanzar mas especificamente al
analisis territorial a nivel provincial. Por ulti-
mo, se plantean las conclusiones y reflexiones
finales del trabajo.

2. Concentracion y Desigualdad

La concentracion de mercado es utilizada
para estudiar la estructura o morfologia de los
mercados (Paturlanne, 2019). Se plantea como
uno de los temas de mayor relevancia en el
sector agropecuario argentino de los ultimos
anos, especialmente en el sector ganadero bo-
vino (Capdeville, 2020). Siguiendo a Paturlan-
ne (2019), es uno de los factores econémicos
principales con incidencia en la competitividad
del sistema ganadero, y con efectos sobre las
asimetrias de poder de la cadena.
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Dentro sistema ganadero bovino, existe
una heterogeneidad importante de actores,
caracterizados por la posesion de activos
fisicos, capital financiero, activos productivos
criticos y habilidades o conocimientos claves
para la produccién y el comercio que fijan
condiciones en el sistema (Anllé et al., 2013;
Bisang, 2022).

La concentracién de este sector se en-
cuentra explicada por la vigencia y eficacia
del proceso de produccién y el desarrollo de
economias de escala en la producciéon (Azcuy
Ameghino y Fernandez, 2019). La competencia
por el uso de la tierra y el cambio tecnoldgico
derivan en la necesidad de mayores valores
de inversion para mantenerse e ingresar en la
produccion agropecuaria, reduciendo las can-
tidades de establecimientos (principalmente
chacareros y familiares) y fomentando el nivel
de concentracion (Fernandez, 2019; Capde-
ville, 2020). Estos procesos no se dan de ma-
nera igualitaria en todo el territorio nacional
Capdeville (2020); la disminucion del namero
de establecimientos se da centralmente en la
regiéon pampeana, pero hay provincias de la pe-
riferia donde aumenta o se mantiene el nivel
de stock bovino y disminuyen el nimero de
establecimientos (Fernandez, 2014; SENASA,
2022).

Otro concepto diferente al de concentra-
cion es el de desigualdad, entendida como las
disparidades o diferencias en la distribucion
de recursos entre unidades especificas bajo
andlisis (Galindo y Rios, 2015). Diaz y Perez
(2020) plantean que la actividad ganadera
sufre desigualdades, principalmente en los
pequenos productores de cria bovina, que son
perjudicados por la gobernanza de la cadena.
Las explotaciones pequenas y medianas, prin-
cipalmente las de tipo chacarero vieron dis-
minuir rotundamente su nimero y superficie
ocupada (Azcuy Ameghino, 2014; Fernandez,
2019).
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3. Metodologia

El enfoque metodoldgico del presente
trabajo es de tipo cuantitativo y con alcance
de orden descriptivo y correlacional. Mediante
este enfoque se busca especificar y describir
caracteristicas y rasgos importantes del objeto
bajo analisis y obtener relaciones sobre los
resultados obtenidos (Hernandez Sampieri et
al,, 2014). Se analizaran los altimos diez anos
de datos disponibles, siendo el periodo bajo es-
tudio del aflo 2012 a 2021; con el fin de aportar
una mirada reciente de la evolucién y dindmica
de la concentracion y distribucion del stock y
establecimientos bovinos en Argentina.

Se utiliza como fuente de datos el releva-
miento de existencias bovinas y estratificacion
de establecimientos ganaderos del Servicio
Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimen-
taria (SENASA). Esta base segmenta el stock
de cabezas bovinas en 9 estratos: 1) hasta 20
cabezas; 2) de 21 a 100 cabezas; 3) de 101 a
250 cabezas; 4) de 251 a 500 cabezas; 5) de
501 a 750 cabezas; 6) de 751 a 1000 cabezas;
7) de 1001 a 2000 cabezas; 8) de 2001 a 4000
cabezasy 9) mas de 4000 cabezas.

Para medir la desigualdad de estableci-
mientos entre los diferentes estratos de stock
bovino, se utilizo el indice de GINI. Este indice
toma valores que oscilan entre cero (0), cuan-
do todos los establecimientos tienen la misma
cantidad de animales bovinos (igualdad per-
fecta) y cien (100) cuando un establecimiento
0 unos pocos concentran todos los animales de
la provincia y los restantes nada (desigualdad
perfecta). Ademas, se obtiene la curva de Lo-
renz, frecuentemente utilizada para represen-
tar la distribucion relativa de una variable en
un dominio determinado. La formula utilizada
para el indice GINI se encuentra explicada en
la ecuacion 1 (Brown, 1994).

GINE:|1- BEEE (Xiep 1 -Xi0) (Yier 1+ Yi0) [*100
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Donde X representa la proporcion acumu-
lada de la variable establecimientos ganaderos
y la variable Y a la proporcion acumulada de la
variable stock bovino.

El grado de concentracion del stock por
estrato se calcula mediante el indice Herfin-
dahl-Hirschman -HHI-. Se calcula mediante la
sumatoria de la participacion del stock de cada
estrato en el total del stock elevada al cuadra-
do (ec. 2). Lo que debe dejarse planteado es
que no se evalta el nivel de concentracion del
sector ganadero, sino en la distribucién de los
estratos.

E!
HHI: ¥, (E—) g
Donde E representa el stock, j en una

estrato particular e i el stock total del territorio
bajo analisis.

Con los datos procesados y los indices
calculados por pais, provincias y anos, se desa-
rrollé un andlisis estadistico multivariado de
conglomerados, para conformar grupos simila-
res entre si e identificar estructuras jerarquicas
en la particion de grupo de observaciones. Para
el analisis se utilizo como criterio de eslabona-
miento Ward, con medida de distancia eucli-
dea. Estos analisis se desarrollaron mediante
el software estadistico InfoStat actualizacion
2018 (Di Rienzo et al,, 2008). En base a estos
resultados se procede a evaluar una tendencia
de este y georreferenciarlos a través del softwa-

re Q-GIS 2.18.

4. Resultados

4.1 Andlisis nacional de desigualdad y
concentracién de estratos

En Argentina existe un proceso de concen-
tracién del stock de ganado bovino, evidenciado
por un aumento de la existencia de animales y
una disminucién de establecimientos agrope-
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Figura 1: stock y establecimientos ganaderos bovinos por estratos (2012 y 2021).
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Fuente: elaboracién propia en base a SENASA (2022).

cuarios dedicados a la actividad. Si analizamos
los extremos del periodo bajo andlisis, en el
ano 2012 el 53,1 % de las cabezas de ganado
bovino se encontraban concentradas en el 8,9
% de establecimientos agropecuarios; y en el
ano 2021 el 50,9 % de las cabezas de ganado
bovino se encontraban concentradas en el 8,9
% de establecimientos agropecuarios. Si eva-
luamos la distribucion en base a los estratos en
este ultimo periodo, los primeros tres agrupan
el 70,9 % de los establecimientos y el 19,4 %
del stock ganadero (Figura 1).

Se puede apreciar que, a medida que
aumentan la cantidad de animales por estrato,
baja la cantidad de establecimientos (linea
gris continua). En este marco, si se analiza la
desigualdad a partir de los establecimientos y
el stock en los 9 estratos ganaderos, se puede
mejorar la potencia interpretativa. En base a
los resultados del stock bovino por estratos a
nivel nacional se obtuvieron los indices GINI
de desigualdad para el periodo 2012-2021. El
valor del GINI en el afo 2012 se encontraba en
40,19; resultado que se puede interpretar como
buena distribucion del stock. Mientras que en
el ano 2021 se dio un aumento del 9% del in-
dice GINI, pasando a 43,84; 1o que implica un
aumento de la desigualdad en la distribucion
del stock bovino entre los estratos.

Calculando la concentracidn, se obtuvie-
ron los resultados del HHI sobre el stock gana-
dero en el afio 2012 (1.311) y2021 (1.362), con un
aumento del 4 % entre periodos. En la figura 2
se grafican las curva de Lorenz, comparando los
resultados obtenidos para los anos 2012 y 2021.

Se puede observar una diferencia clara
en el reparto del stock bovino por estrato y
los establecimientos, donde en el afo 2012 a
diferencia de 2021 existia una mayor cantidad
establecimientos de menor tamafno que acu-
mulaban stock. Mientras que en los siguientes
estratos de mayor tamafio ambas curvas pre-
sentan similar comportamiento (Figura 2).

Bajo una perspectiva tendencial, en base
a los resultados del periodo planteado (2012-
2021), se puede afirmar que a 2030 ambos
indices aumentarian. El indice de GINTI tiene
una proyeccion de 46,53 para el ano 2030, y el
valor de HHI proyectado es de 1.390 (figura 3).
Comparando la tendencia de ambos indices
(en base a las pendientes de sus funciones
lineales) el sector tenderia hacia una mayor
concentracion que desigualdad. Si evaluamos
los coeficientes de determinacion (R2) para el
caso del indice GINI se obtuvo un valor de
0,93; siendo mayor que para el HHI (0,85).
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Figura 2: Curva de Lorenz para la ganaderia bovina en Argentina (2012-2021)
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Figura 3: evolucion indice GIN y HHI nacional (2012-2030)
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4.1 Anadlisis provincial de desigualdad y
concentracion de estratos

En base a los resultados de las existencias
stock bovino en el afo 2012, las provincias de
Buenos Aires, Santa Fe, Cordoba, Corrientes,
Entre Rios y La Pampa concentraban el 69 %
del total del stock nacional; mientras que en
el ano 2021 concentraron el 81 % del total.
En cuanto al numero de establecimientos,
estas provincias tenian el 8o % del total na-
cional en el aflo 2012, mientras que en el ano

32

2021 el 71 % del total de establecimientos. O
sea, aumentaron su participacion relativa en
stock y bajaron en establecimientos. Para el
ano 2021, las provincias de Corrientes, Salta
y Santiago del Estero fueron las que mayores
valores de desigualdad presentaron, medidos
por el indice GINI. Mientras que las provincias
de menor desigualdad fueron San Juan, Jujuy
y Santa Cruz. En cuanto al nivel de concentra-
cion, medido por HHI del stock en base a los
estratos productivos, las provincias con mayor
valor fueron Tierra del Fuego, San Juan y Jujuy.
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Tabla 1: andlisis territorial del stock, establecimientos, indices GINIy HHI 2021

Territorio Stock bovino (cabezas) Establecimientos [ndice GINI HHI Stock
2012 2021 2012 2021 2012 2021 2012 2021

Argentina 52.201.445 53.416.431  236.804 183.461 40,19 43,84 1.311,7 1.362,5
Bs. Aires 18364.023  20.113.909 56.51 48.97 40,11 42,04 1.397,5 1.472,5
Catamarca 185.99 151.973 1.391 885 27,13 3735 1.660,7 1.604,3
Chaco 2.635.232 2.287.661 19.589 13.832 35,31 37,39 1.407,5 1.363,1
Chubut 260.472 191.715 2.464 1.827 30,15 29,55 1.625,6 1.781,7
Coérdoba 4.424.868  4.730.134 22.276 18.224 32,57 37,24 1.553,7 1.467,9
Corrientes 5.264.943  4.493.777 20.576 13.855 56,42 59,39 1.432,0 1.566,4
Entre Rios 4.440.736  4.380.057 28.352 23 33,06 37,29 1.471,5 1.374,0
Formosa 1.853.484  1.560.789 11.069 7.252 41,38 47,84 1.353,8 1.320,6
Jujuy 793.44 65.075 1.042 794 21,71 23,94 2.242,8 1.898,9
La Pampa 2.611.408 3.213.982 9.509 7728 29,76 34,82 1.609,7 1.537,4
La Rioja 125.396 169.728 1305 1.254 32,36 33,33 1.807,0 1.513,7
Mendoza 346.716 361.726 2.57 2398 25,14 34,02 1.678,3 1.498,6
Misiones 426.87 365.429 6.525 4.985 25,11 26,07 1.935,2 1.818,5
Neuquén 188.485 191.728 1.546 1.155 34,76 40,68 1.542,3 1.390,2
Rio Negro 483.171 64732 3.409 2.607 25,06 33,85 1.919,5 1.592,5
Salta 1.041.519 1.077.885 5.233 3.44 43,14 58,90 1.477,9 1.680,7
San Juan 255 35.654 272 296 17,81 21,92 2.017,7 2.175,8
San Luis 1.340.410 1.438.840 7.287 5.376 46,31 52,84 1.264,5 1.419,4
Santa Cruz 83.676 88.002 308 331 26,00 25,90 1.904,2 1.897,2
Santa Fe 6.558.529  6.324.289 26.393 19.406 47,02 36,95 1.704,6 1.451,6
Santiago del 1.274.164 1.355.173 7.516 4.835 44,20 54,69 1.249,1 1.393,8
Estero

Tierra del Fuego 46.907 43.163 59 71 31,89 42,64 3.148,2 2.388,9
Tucuman 139.602 128.414 1.603 939 40,60 51,37 1.336,9 1.241,1

Fuente: elaboracién propia en base a SENASA (2022).

Mientras que las de menor valor fueron Tucu-
man, Formosa y Chaco (Tabla 1).

Evaluando las relaciones entre los indi-
cadores de desigualdad y de concentracion
obtenidos con el nivel de stock provincial y los
establecimientos ganaderos para el afio 2021,
no se pudo encontrar un nivel relevante entre
ambas variables.

Los indices GINI provinciales obtuvie-
ron niveles de correlacion positiva muy débil
(Hernandez Sampieri et al., 2014), siendo estos
valores de 0,16 con el nivel de stock y de 0,15

con el niumero de establecimientos. En cambio,
el indice HHI obtuvo valores de correlacion
negativa media (Hernidndez Sampieri et al,
2014), siendo de -0,26 con el stock ganadero
y de -0,34 con relacion al numero de estable-
cimientos; a medida que se aumenta el stock
bovino y el numero de establecimientos, el
valor de concentracion de HHI disminuye.

Midiendo la evolucion de los indices
GINI provinciales desde el aflo 2012 al 2021,
puede observarse un avance hacia una mayor
desigualdad en la distribucion del stock gana-
dero (figura 4). En el ano 2012 cuatro provincias
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Figura 4: evolucion del indice GINI provincial 2012-2021
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se encontraban con indices mayores a 44 pun-
tos, pasando a 6 en el ano 2021. Ademas, habia
9 provincias con indices menores a 30 puntos,
siendo 5 las que se encontraban en este rango
en el 2021.

En cuanto a la evolucion del indicador de
concentracion HHI entre 2012 y 2021, los re-

sultados demuestran que no hay una evidencia
tan marcada como en el caso del indice GINI.
Como se plantea en la figura 5, siete provincias
cambian sus valores en la evolucién (Buenos
Aires, San Luis, Chaco, La Rioja, Neuquén,
Entre Rios y Rio Negro). Estos cambios evi-
dencian hacia una mayor concentracion de los
estratos ganaderos bovinos.

Figura 5: evoluciéon del HHI provincial 2012-2021.
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Se puede afirmar que existen diferencias
entre los indices GINI y el HHI con valor de
correlacion R=-0,44; siendo un nivel de corre-
lacion negativo entre ambos resultados para
las provincias. En base al indice GINIy el HHI
de las provincias para el afio 2021, se pudieron
obtener tres conglomerados diferenciables.
La correlacion cofenética fue de 0,774; con el
método Ward y distancia euclidea.

El conglomerado 1 se encuentra conforma-
do por 6 provincias: Chubut, Jujuy, Misiones,
San Juan, Santa Cruz y Tierra del Fuego. La
media del indice GINI promedio de estas pro-
vincias es de 28,3 ydel HHI es de 1.993. Siendo
el menor valor de GINI entre los grupos y el de
mayor valor de HHI. Estas provincias concen-
tran el 1,5 % del stock nacional y el 4,5 % de los
establecimientos.

El conglomerado 2 también se encuentra
conformado por 6 provincias: Corrientes,
Formosa, Salta, San Luis, Santiago del Esteroy
Tucuman. La media del indice GINI para este
grupo es de 54,1 siendo el de mayor valor entre
los tres conglomerados. Pero el valor del HHI
es de 1.437 siendo el de menor valor. También
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representan el 18,8 % del total del stock nacio-
nalyel 19,5 % de los establecimientos.

El tercer conglomerado se encuentra con-
formado por un total de 11 provincias: Buenos
Aires, Catamarca, Chaco, Cordoba, Entre Rios,
La Pampa, La Rioja, Mendoza, Neuquén, Rio
Negro y Santa Fe. El promedio del indice GINI
esde36,8yde HHI de 1.479. El total de cabezas
de este grupo concentra el 79,7 %y el 76 % del
total de establecimientos a nivel nacional. En la
Figura 6 se encuentra conformado el grafico de
conglomerados.

Planteando un andlisis comparativo de las
evoluciones de los indices GINI y HHI entre
los anos 2012 y 2021, surgen conformaciones
distintas en los conglomerados. El grupo que
mayor nivel de concentracion en la distribucion
del stock bovino y menor valor de desigualdad
es el que mas crece. En la Figura 7 se plantean
los mapas sobre la evolucion territorial de la
desigualdad y concentracion del stock bovino
en los estratos ganaderos. Puede observarse
que el incremento es explicado por tres provin-
cias que pasaron hacia el grupo 3. El grupo 2
disminuyo por esta dindmica.

Figura 6: Analisis de conglomerados en base al GINIy HHI 2021
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5. Conclusiones

La dindmica territorial del stock bovino es
un aspecto clave a la hora de analizar la evolu-
cion de la estructura productiva de la cadena
ganadera carnica bovina. Segun los resultados
obtenidos, en los ultimos 10 afos se avanzd
hacia una mayor desigualdad entre los estratos
del stock bovino y a una mayor concentracion
en el sector, evidenciada por un aumento en el
numero de cabezas nacional y una disminucion
considerable en el numero de establecimientos.

A nivel provincial no existe una relacién
estrecha entre los valores de desigualdad y de
concentracion de stock por estrato. Si se pudo
establecer una relacion importante entre el ni-
vel de stock y la cantidad de establecimientos,
utilizando el indice de concentracién como re-
ferencia: A medida que aumentan las cabezas
de stock y los establecimientos en las provin-
cias, disminuye el nivel de concentracion.

Considerando los indices GINI y de
concentraciéon HHI provinciales, se pudieron
establecer 3 conglomerados. Uno con un valor
GINI alto y con el valor de HHI bajo, otro lo
contrario y el tercero con valores intermedios
de indicadores. Este tltimo concentra la mayor
cantidad de stock ganadero y de establecimien-
tos. Latendencia de los resultados obtenidos es
hacia una mayor desigualdad y concentracion
entre los estratos ganaderos bovinos. Esto se
encuentra explicado por la pérdida de stock en
los pequenos establecimientos que contaban
hasta 20 cabezas de ganado bovino.

A futuro cabe preguntarse e indagar si el
indice GINI es un buen indicador para medir
la desigualdad en el caso de los estratos gana-
deros bovinos y si la division en los 9 estratos
que plantea el SENASA es algo a modificar para
comprender mejor la complejidad y dinamica
de este sector. También, es recomendable eva-
luar sila cantidad de stock bovino y de estable-
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cimientos que concentran algunas provincias
explica la formacion de los diferentes grupos a
partir de la desigualdad y concentracion de los
estratos.
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Resumen

Ante el alarmante dato, que 3,3 millones de bonaerenses
no tienen la posibilidad economica de acceder al agua,
es necesario que todos los investigadores y gestores de
politicas, pongamos en la mesa la injerencia que tiene la
propiedad privada en el agua, para encontrar soluciones
sociales y ambientales practicas. En este paper analizaré
y desarrollaré el impacto de la propiedad privada en el
suministro del agua, junto al rol dinamico y disruptivo
de la funciéon empresarial. Analizaré el debate sobre el
monopolio estatal de distribucion de agua y la famosa
discusion sobre la privatizacion ocurrida en los afios
90 en Buenos Aires. La investigacion consta de una
primera parte estrictamente teorica (praxeologica), para
luego analizar lo que la evidencia empirica indica.

Palabras clave: Agua, ambiente, praxeologia, funcién
empresarial.
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Abstract

Given the alarming data, that 3.3 million Buenos Aires do
not have the economic possibility of accessing water, it is
necessary that all researchers and policy managers, put on
the table the interference that private property has in wa-
ter, to find practical environmental and social solutions.
In this paper I will analyze and develop the impact of
private property on water supply along with the dynamic
and disruptive role of the business function. [ will analyze
the debate on the state monopoly of water distribution
and the famous discussion on privatization that occurred
in the 9o's. The research consists of a strictly theoretical
(praxeological) first part, to then analyze what the empiri-
cal evidence indicates.

Keywords: Water, environment, praxeology, business
function.
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1. Introduccion

El agua es vital para el desarrollo de la vida
humana, entre un 60% y un 70% de nuestro
cuerpo es agua (Wertli y Suter, 2006, p.1489-
1495). Pero en economia, el debate acerca del
agua y los recursos naturales, ha tenido un
tratamiento insignificante, si lo comparamos
con topicos, tales como el capital, la metodo-
logia o el ciclo econémico. Pero a pesar de lo
mencionado, hay que destacar que este,es un
tema que despierta un gran debate, sobre todo
por la nominal injerencia que tienen aqui las
ciencias naturales. A criterio de Frederick Ha-
yek, el mundo de las ciencias esta dividido por
su complejidad (Hayek, 1952); en el caso de la
economia y “las ciencias de la accién humana”
(sociales), poseen una complejidad mayor que,
por ejemplo, la fisica y la quimica, ya que las
ciencias sociales, pueden explicar fenomenos
de las ciencias menos complejas (naturales),
pero no al revés.

En este sentido, aquellos economistas que
caenen el “cientismo” (Hayek, 1979), hacen ala
ciencia economica, una ciencia menos comple-
ja y menos econémica, ya que muchos de los
analisis economicos de los recursos naturales,
fueron realizados a partir de constantes que
no representan ni reflejan “La accion Humana”

(Mises, 1949, p.11-29).

El debate acerca de la propiedad privada,
la funcion empresarial y la escasez econdémica
de los recursos, se remonta al libro escrito por
Thomas Malthus “An Essay on the Principle of
Population” (1798, p.8), en donde predecia, a
partir de variables «dadas», una catastrofe po-
blacional, haciendo mencion que, los factores
de produccion (medios de subsistencia para
el), serian acabados por la raza humana.

1. “The perpetual tendency of the human race to grow
beyond the means of subsistence is one of the gene-
ral laws of animate nature, which we cannot expect to
change.”(Malthus, 1798, p. 108)
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El que siguio este topico sobre recursos,
propiedad y “sobreconsumo”, ha sido uno de
los padres del marginalismo, William Stanley
Jevons en su libro “The Coal Question” (1865),
en donde esgrimio como Malthus, a partir de
un modelo matematico con supuestos dados
la “escasez fisica” del carbon. De hecho, llego a
insinuar que se podria “acabar”, en 200 anos,
o sea en el 2065 (Jevons, 1865, p. 18)

A comienzos del siglo XX, varios econo-
mistas y bidlogos estudiaron a fondo el tema
dividiendo el debate entre aquellos “optimis-
tas™ (tecnologos/dinamicos) y aquellos “pe-
simistas™ (neomalhtusianos/estaticos). Pero
sin dudas, el debate mas complejo y técnico,
lo llevaron a cabo Paul Ehrlich (1968) y Julian
Simon (1981) enlos 70 'y 80".

Enlos 9o ’, comenzd a hablarse de “La cri-
sis del agua” (Seckler, Molden, Silva y Barker,
1998, p.2-13), un fenomeno que golpea princi-
palmente a aquellos paises no desarrollados
y de bajos recursos (Guppy y Anderson, 2017,
p.5-8). Las propuestas de los pesimistas es una
mayor intervencion del estado en la economia
(Erlich, Erlich y Holdren, 1977). La propuesta
de los optimistas es una mayor asignacion de
derechos de propiedad (Segerfeldt, 2006, p.
10-20) y dejar actuar libremente el mecanismo
de funcién empresarial (Kirzner, 1973), ya que
es esta la que crea y transmite conocimiento
en el Mercado (Kirzner, 1992).

En este trabajo buscaré seguir la linea
argumental de Fredrik Segerfeldt (2006),
demostrando en primera instancia de manera
teorica la superioridad de la propiedad privada
y de la funciéon empresarial, en contra posicion
con la propiedad colectiva y la intervencion
estatal. En segunda instancia analizaré los
procesos de privatizacion de diferentes paises,
haciendo énfasis en lo sucedido en Argentina

2.Zimmermann (1933), Kirtley (1944), Parker (1949).
3. Irving y Pende (1945), Vogt (1948), Fairfield(1948).
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(Buenos Aires) en los 9o . Terminaré con al-
gunas salvedades, que hay que hacer, respecto
de este tema.

2. Microfundamentos sobre
la Propiedad yla funcion empresarial

Desde un andlisis praxeologico, podremos
ver que el empresario perspicaz, inmerso en un
complejisimo proceso de cooperacion social,
solo actuara cuando un estado de su ser esté
siendo insatisfecho. La necesidad de satisfacer
y superar ese estado, lo obliga a actuar. Existen
7 etapas marcadas de caracter introspectivo
y subjetivo por las cuales el individuo debe
definir antes de actuar:

1. El Fin: Es aquello que el actor se propone
lograr con su accion.

2. Valor: Apreciaciéon subjetiva que el actor da
a su fin. Los seres humanos perseguimos
fines que descubrimos que tienen valor re-
lativo para satisfacer nuestras necesidades.

3. Medio: Todo aquello que el actor cree sub-
jetivamente que le permitird alcanzar su
fin.

4. Utilidad: Apreciacion subjetiva que el actor
da al medio en funciéon del valor, del fin
que el actor considera que éste le permitira
conseguir.

5. Escasez: El actor considera subjetivamente
que los medios a su disposicién son insufi-
cientes para conseguir sus fines.
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6. Plan de actuacion: Es aquel plan proyectado
psiquicamente que el actor representa con
el fin de imaginar su accién y razonar intros-
pectivamente su relativa viabilidad.

7. Acto de voluntad: Es aquel momento en
el cual, el actor interactta en el proceso de
cooperacion social (mercado) para ejecutar
su plan de actuacion.

El mundo introspectivo, en el cual la
subjetividad reina, tiene su comienzo en la
estructuracion mental de un fin, y termina
cuando el individuo ejerce el acto de voluntad
para suplantar la situacion que lo aqueja. Para
que el empresario/individuo interactie con
la “economia real” necesita del sistema de
precios, para ejercer el calculo econémico y de
tal forma generar intercambios de derechos de
propiedad (bienes y servicio) con todas aque-
llas personas que forman parte del proceso de
cooperacion social.

Sin propiedad privada no hay chances
de que se formen los precios; sin precios, no
hay calculo econdmico; sin calculo no hay
lugar para la eficaz asignacion de los recursos
escasos en la economia. Como deduccién
l6gico-deductiva, desvelo que todos aquellos
factores de produccion (en este caso, el factor
tierra), carentes de propiedad privada, estaran
en propiedad estatal (teorema de la imposibi-
lidad del socialismo), o en propiedad indefini-
da/comun (tragedia de los comunes). Tanto

Cuadro.1 “Proceso de calculo econémico”

El Mundo Interior (Individual y subje-
tivo):

Valoraciones subjetivas creadas por
el individuo. No se puede medir ni es
cuantitativa. Solo permite crear compa-
raciones proyectadas por el individuo.
Es ordinal y tacita.

Transacciones
monetarias

El Mundo exterior
(proceso de mercado):

Intercambios de derechos de
propiedad que generan un regis-
tro historico(precio). Proceso de

cooperacion social (no individual).
Permite comparaciones cuantitati-
vas. Es cardinal y articulable.

Fuente: Elaboracion propia en base a Jesus Huerta de Soto,2014, p. 94.
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Cuadro 2. “Superioridad de la propiedad privada respecto de la estatal y la indefinida”

Topico Propiedad Privada Propiedad Estatal Propiedad indefinida
Asignacion Espontanea/libre Coactiva/planificada Nula
Calculo econémico Sistema de precios Planificacion central Nula
Relativa escasez Medible (precios) No medible Nula
(falta de precios de mercado)
Beneficios/perdidas Individuales Colectivos Nula
Eficiencia dindmica Alta Baja Nula

Fuente: Elaboracién propia.

la propiedad sin duefio, como la propiedad
administrada por un central planificador son
formas de organizacion social ineficientes y
teoricamente imposibles (Krause, 2017, p.1-3).

Por lo tanto, es imprescindible la aplica-
cion de la propiedad privada dentro del factor
tierra, porque su asignacion es espontanea;
miles de millones de agentes de manera
descentralizada se coordinan en el proceso
de Mercado para asignar “eficientemente” su
propiedad. Si la propiedad estd en manos del
Estado (y en el peor de los casos, en propiedad
comun), no habrd manera de saber cuando es-
casea, en qué momento y a que proporcion ya
que no existen precios de Mercado que avisen
y transmitan sefiales a todos los agentes, para
recortar su COnsumo o pagar unos precios mas
alto, por el mismo bien/servicio econémico.

2.1 Funcién empresarial
y la eficiencia dindmica

El criterio de eficiencia dinamica (Huerta
de Soto, 2004, p.11-71) estd indisolublemente
unido al concepto de funciéon empresarial
(Huerta de Soto, 1992), entendiéndolas como
la principal impulsora de la creatividad y de la
coordinacién que surgen espontaneamente en
el mercado. El término “funcion empresarial” o
“empresarialidad” es la capacidad tipicamente
humana para darse cuenta de las oportuni-
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dades de ganancia que surgen en el entorno
actuando en consecuencia para aprovecharse
de las mismas. Mediante el proceso de funcion
empresarial, todos los recursos de la economia
son asignados bajos una eficiencia dinamica
(antitesis de la eficiencia estatica).

En primer lugar, la funcion empresarial
siempre genera nueva informacion, es decir,
todo acto empresarial supone el descubri-
miento de una informacién nueva que antes
no tenia el actor (una oportunidad de ganancia
que previamente habia pasado desapercibida).
Esta informacién que constantemente crean
los empresarios cuando actuan es subjetiva,
practica (en el sentido de que sélo se crea
mediante el ejercicio de la accién empresarial
en sus correspondientes contextos), dispersa
(pues estd diseminada en la mente de todos
los seres humanos) y tacita (en el sentido de
que es muy dificilmente articulable de manera
formalizada).

En segundo lugar, la funcion empresarial,
por su propia naturaleza, es esencialmente
creativa. Todo desajuste social se plasma en
una oportunidad de ganancia que queda la-
tente para ser descubierta por los empresarios.
Asi, por ejemplo, si Y utiliza mal un recurso Z
que es altamente necesitado por X, es obvio
que ello implica la existencia de un desajuste
social que da lugar a una oportunidad de ga-
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nancia: basta que un empresario V se dé cuen-
ta de ese desajuste, para que compre barato el
recurso a Z y se lo venda caro a X, obteniendo
de esta manera un “beneficio empresarial
puro”. Por tanto, cuando un empresario se
da cuenta de una oportunidad de ganancia
que previamente habia pasado desapercibida
crea una informacién en su mente que antes
no existia, que resulta, una vez que se lleve a
cabo el acto empresarial, en la obtencion de un
beneficio empresarial puro.

En tercer lugar, la funcion empresarial
transmite informacion. En efecto, si un em-
presario compra barato un recurso, que hay
en abundancia (y que esta mal utilizado), para
vendérselo caro a aquel que lo necesita con
urgencia, transmite informacion a los agentes
inmediatos de que un recurso esta disponible
y que debe cuidarse; y a todo el mercado, en
oleadas sucesivas, de que alguien esta dis-
puesto a pagar a un buen precio de mercado
(los precios de mercado son sefales muy po-
tentes en el sentido de que transmiten mucha
informacién a un coste muy reducido).

En cuarto lugar, la funcion empresarial es
coordinadora. Como consecuencia del acto
empresarial que vengo describiendo, todos
aprenden a disciplinar o coordinar su compor-
tamiento en funcion de las necesidades ajenas
del otro.

En quinto lugar, la funcién empresarial es
competitiva4, precisamente en el sentido de
que una vez descubierta o creada la oportuni-
dad de ganancia por un determinado empre-
sario, esa misma oportunidad de ganancia con
sus coordenadas especificas de tiempo y lugar
ya no puede ser creada, descubierta y aprove-

4. El concepto de competencia presentado obviamente
nada tiene que ver con el denominado “modelo de
competencia perfecta”, en el que multiples oferentes
hacen lo mismo y venden el mismo bien al mismo pre-
cio; es decir, en el que, paradéjicamente, puede consi-
derarse que nadie compite.
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chada por otro empresario. Esto hace que el
proceso empresarial sea, ante todo, un proce-
so de rivalidad, netamente competitivo, en el
que los empresarios rivalizan unos con otros
por descubrir antes que nadie y aprovecharse
antes que los demas, de las oportunidades de
ganancia que se van generando en su entorno.

Por altimo, en sexto lugar, el proceso
empresarial jamas se detiene ni agota. Aun-
que podria pensarse que el proceso social
impulsado por la empresarialidad podria llegar
a una situaciéon de equilibrio, es decir, a dete-
nerse o agotarse una vez que se descubrieran
y aprovecharan por los empresarios todas las
oportunidades de ganancia en las que se plas-
man los desajustes sociales (y, de hecho, tal
“estado final de reposo” es el que con caracter
prioritario se considera como tnico objeto de
estudio que merece la pena investigar por par-
te de la mayoria de los miembros de nuestra
profesion), no cabe considerar que el proceso
empresarial de coordinacion jamas se detenga
0 agote.

2.1.1. El concepto econémico
de eficiencia dindmica

En un sentido dindmico, puede afirmarse
que, por ejemplo, un ser humano, una empre-
sa, una institucion, o todo un sistema econo-
mico, serdn tanto mas eficientes conforme
mas y mejor impulsen la creatividad y la coor-
dinacién empresarial, tal y como las acabamos
de explicar. En esta perspectiva dinamica, lo
verdaderamente importante no es tanto el
evitar el despilfarro de unos medios que se
consideran conocidosy “dados” (objetivo que,
recordemos, era el prioritario en la perspectiva
de la eficiencia estatica) como el descubrir y
crear continuamente nuevos fines y medios,
impulsando la coordinacion y asumiendo que
en todo proceso empresarial siempre surgiran
nuevos desajustes por lo que un cierto des-
pilfarro es inevitable y consustancial a toda
economia de mercado.
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La funcion empresarial es la que induce a
la eficiencia dindmica cuando crea y descubre
nuevas oportunidades de ganancia, la que lo-
gra el maximo grado de eficiencia estatica que
sea humanamente posible en cada momento,
al coordinar los desajustes preexistentes
(Soto, 2014). Aunque dado el flujo inacabable
de nuevos desajustes nunca pueda concebir-
se, la posibilidad de éptimo paretiano en una
economia real de mercado y que, por tanto, se
elimine totalmente el posible despilfarro de
los recursos existentes.

Regresando a la problematica del paper,
hay que destacar que el agua como todo bien
escaso necesita de propietario (Galan, 2017),
sino su produccion y distribucion se verad
mermada por la propiedad estatal y comunal
(Chiriboga, 2008). Ya hemos comparado y
demostrado la superioridad de la propiedad
privada, la funcion empresarial y la eficiencia
dindmica, en cuanto a teoria.

3. Crisis del agua y la Empresa
privada en el mundo

A datos del 2016, el 97% de la distribu-
cion del total de agua en los paises pobres
estd a cargo del estatales (Houngbo,2016),
que en sentido objetivo son los principales
responsables de la carencia del agua en dichos
paises (Segerfeldt,2001). La crisis y solucién al
problema de suministro, cominmente lo en-
contramos en los paises que eran pobresy que
actualmente estan en via de desarrollo. San-
tiago (Chile) y Casablanca (Marruecos) son,
en las ciencias sociales y econdémicas, los casos
mas recordados y a la vez con mayores resulta-
dos positivos, en los procesos de privatizacion
del agua. Habiendo una reduccion del precio
y un libre ejercicio de la funcién empresarial.

La empresa privada, movilizada por la
oportunidad de ganancias, gracias a la libre
disposicion de derechos de propiedad sobre
los recursos, en este caso el agua, se vera in-
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centivada a distribuir sus bienes y servicios a
cuantos mas hogares pueda.

La crisis del agua es muchas veces relacio-
nada con la falta fisica del agua (generalmente
Africa), y por lo tanto “asimetrias geograficas”
las cuales hacen pobres y subdesarrolladas
a determinadas zonas geograficas. Pero este
andlisis es erroneo y correcto a la vez.

Es correcto en el sentido, que todos
aquellos paises (estados), decididos a vivir en
autarquia economica, efectivamente recibiran
los efectos nocivos del nacionalismo econémi-
co (menos bienes y servicios globales).

Por otra parte, ese analisis es erréneo, ya
que la falta fisica de un recurso, en determina-
dos kilémetros cuadrados, no significa la falta
economica “real” del recurso. Es la empresa
privada aquella que perspicazmente descubre,
crea y transmite conocimiento acerca de esta
situacion; y a la vez, va a ser la que, a partir de
estos desequilibrios sociales, obtenga su be-
neficio empresarial puro. Ejemplos tales como
Casablanca y Santiago son muy idéneos, para
analizar.

3.1. Casablanca

La demanda de agua limpia en Marrue-
cos aumento6 rapidamente a comienzos de la
década de los ochenta, en parte porque la po-
blacion urbana crecié de 8,7 millones en 1982
a 13,4 millones en 1994 (ICEX, 2010). Sufrio
por una década, un fuerte desabastecimiento.
Pero durante la década de los noventa, algunas
ciudades decidieron invitar intereses privados
(FDFA, 2008). Casablanca, cre6 una PPP que
comenzd a funcionar en 1997. Este interés
privado invirtié el equivalente a unos USS
250 millones entre 1997 y 2002 inclusive. Esto,
junto con la moderna tecnologiay la capacidad
de gestion de la firma, provocoé una cadena
de mejoras. La mayor eficacia y la reduccion
de las pérdidas permitieron que la empresa
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aprovisionara a un mayor namero de clientes
con mas agua (Ruiz, 2017, 45-90). La calidad
del agua se elevd y, ademas, la empresa me-
jor6é el manejo de efluentes, aunque esto no
estaba incluido en el contrato. Desde su nueva
estatizacién en 2002 (Karunananthan y Sponk,
2009), podemos observar que la produccion
ha mermado considerablemente.

3.2. Santiago

Chile introdujo la propiedad privada del
agua con muy buenos resultados (Larrain,
2006). A principios de los afos ochenta, el
gobierno chileno otorgd a agricultores, em-
presas y autoridades locales el derecho a ser
propietarios del agua de la zona (Gracia,2010).
Esto les permitido venderla en el mercado
(Mentor, 2001, p. 4-6) y asegurar un optimo
suministro, ya que en caso de sequia/aumento
de la oferta, habria abastecimiento por parte
del sector privado (Bauer, 1997, p.639-656). El
suministro de agua crecié mas rapido que en
cualquier otro pais. Hace 50 anos, s6lo 27% de
los chilenos radicados en areas rurales y 63%
de los que vivian en ciudades tenian acceso a
un suministro sostenible de agua (Quezada,
2015). Las cifras de la actualidad se ubican en
94% y 99%, respectivamente: los porcentajes

mas altos de todos los paises de ingresos me-
dios (UNESCO ,2019).

El éxito del caso chileno puede atribuir-
se a varios factores, como el precio del agua,
que se ajustd a su costo real, y el desarrollo
econdémico positivo en proceso (Bitran y Va-
lenzuela, 2003). La reforma mas importante
fue la introduccion del derecho de propiedad.
La libre apropiacion y formacién espontanea
de derechos de propiedad (intercambios) hizo
aumentar la cantidad de agua disponible neta,
ya que los propietarios tenian incentivos para
evitar el derroche, producir y distribuir a la po-
blaciéon (Senante y Garrido, 2015, p. 166-179).
Disminuyo el precio del agua porque al ceder
derechos (Donoso y Senante, 2016), mejoro la
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eficiencia y redujo el derroche (Donoso, 2014,
p. 217-233).

La introduccién de derechos de propie-
dad comerciables sobre el agua no sélo genera
una mayor eficiencia, sino que logra que el
agua llegue a donde brinda el mayor beneficio
econémico (mayor necesidad/demanda). El
agua que no se puede comerciar en el mer-
cado se utiliza para los fines que los politicos
determinan (Molle, Mollinga y Dick, 2008, p.
1-6), los “beneficios/pérdidas” resultantes del
suministro de agua no estan sujetos al sistema
de precios, por lo que no hay calculo econémi-
coy por ende no se sabe, si hay pérdidas o hay
beneficios (Mises, 1922). En los paises pobres,
los agricultores con buen acceso al agua rea-
lizan cultivos que necesitan gran cantidad de
agua (Winpenny, 2013) en lugar de otros que
dependen menos de este insumo, cuando de
esta forma podrian transferir el sobrante de
agua a la industria. De hecho, Chile, entre 1975
y 1990, aumento su productividad agricola en
un 6% anual (Alonso, 1998), y hoy es el mayor

exportador de frutas invernales de America
del sur (FAO,2020).

4. Privatizaciones del agua
en Buenos Aires

En 1993, la produccion y distribucién
de agua fueron transferidas a una empresa
privada, Aguas Argentinas Sociedad Anonima
(A.A.S.A). Hasta ese momento, en Buenos Ai-
res, la distribucion de agua habia sido un asun-
to estrictamente estatal (Lanciotti y Regalsky,
2014). La empresa publica de servicios, SPA,
habia desatendido en extremo sus inversiones
en infraestructura (Garrote, 2012). Cada vez
disminuia mas la cantidad de personas a las
que se les suministraba agua, la presion de las
tuberias se reducia constantemente, y en el
verano, la provision se agotaba por completo.

Poco menos de la mitad de los 5,6 mi-
llones de personas que vivian en los distritos
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Cuadro 3. Inversiones previstas y ejecutadas por Aguas Argentina S.A. 1993 a 2002

Inversiones Inversiones Inversiones
previstas ejecutadas no ejecutadas
(millones de $ de 2010) (millones de $ de 2010) (millones de $ de 2010)

Cumplimiento

Primer quinquenio

1°-1993 1015 89,2 -12,3 87,9%
2°-1994 238,0 176,3 -59,6 74,1%
3°-1995 340,7 154,6 -186,2 45,4%
4°-1996 405,9 202,7 -203,2 49,9%
5°-1997/98 3633 212,7 -150,6 58,5%
Total primer 5
quinquenio 1.449,4 836,5 -611,9 57.70%
6°-1999 177,4* 177,4 - -
7°-2000 179,7* 179,7 - -
8°-2001 170,5 105,1 -65,3 61,6%
9°-2002 225,3 43,2 -182.1 19,2%
Total cuatrienio . ° 5 671%
19992002 7529 505,4 47,5 7:1%
TOTAL 2.202,3 1.341,9 -859,4 60,9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion del ETOSS (2003), (Azpiazu, 2010)

pobres de la ciudad de Buenos Aires no es-
taban conectadas a la red de distribucion, en
contraposicion con casi todos los tres millones
que vivian en los distritos mas prosperos, que
si lo estaban (Maurino, 2009). Se derramaba
el 45% del agua, el 99% no era medido, y se
cobraba sélo el 80% de las facturas (Caceres,
2013).

La privatizacion cambio las cosas por
completo. Las grandes inversiones y la mejora
en la eficiencia aumentaron en forma radical
la produccion de agua potable, que en 1998
era 38% mas alta de lo que habia sido en
1992 (Azpiazu, 2007). El distribuidor privado
rapidamente alcanzé a un millén de usuarios
nuevos, y a los pocos afios, el nimero de hoga-
res conectados habia crecido por lo menos tres
millones. Un 30% mas de hogares obtuvieron
tuberias de agua; y un 20% mas, servicios sani-
tarios (Tobias, 2016). Por lo tanto, la empresa
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privada fue capaz de proveer mucha mas agua
a los ciudadanos que la empresa publica. La
mayoria de los clientes nuevos (el 85%) perte-
necian a los suburbios pobres de Buenos Aires
y, a estas alturas, accedian al agua a un costo 10
veces inferior al que previamente estaban obli-
gados a pagarles a los pequenos proveedores
locales (London y Rojas, 2010).

También bajé el precio. En 1998, el agua
costaba 17% menos de lo que habia costado
en 1992. La calidad, que por empezar presen-
taba ciertos problemas (principalmente como
resultado de la poca informacién con respecto
a la condicion de la infraestructura durante el
régimen publico), también mejord en forma
notable en 1998 en comparacion con la etapa
anterior. Algunas de estas mejoras pueden
atribuirse a que Aguas Argentinas recaudo
dinero para la inversion y el mantenimiento
mediante el efectivo cobro del agua suminis-
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trada (Rocca, 2008). Pero el gran cambio fue-
ron la competencia y el capital superiores de la
empresa, su mayor eficiencia y los incentivos
macroeconémicos mas definidos.

De hecho, los proyectos de inversién en
hidrovias, infraestructura hidrica promedio,
constan de 25 afos (Urien, 2021), coinci-
diendo casualmente con el periodo de mayor
extraccion a agua dulce y de servicios hidrico/
cloacales en la Argentina. Luego de su estati-
zacion, la extraccion durante una década se
mantuvo constante, con un gran aumento de

la poblacién en el mismo periodo de tiempo
(AQUASTAT, 2020).

Las inversiones del proyecto de privati-
zacion crearon entre 4.000 y 5.000 puestos
laborales privados y beneficios economicos
registrados en no menos de $ 1.500 millones,
de los cuales $1.300 millones quedaron en el
pais (Marin ,2005). Esta es una estimacion
conservadora porque las cifras no incluyen las
mejoras en la salud, un tema que retomaremos
en breve. La privatizacion del agua en Buenos
Aires era parte de todo un paquete de refor-
mas estructurales introducidas en Argentina
durante la década de 1990. (Pou, 2000) .

Estas privatizaciones no sélo han brinda-
do a la poblacion agua mas barata y de mejor
calidad, sino que también han tenido efectos
secundarios importantes; el mas importante
de los cuales es la reduccion en la mortalidad
infantil. De hecho, la mortalidad en los 9o
respecto a los 8o bajo un 24.34 % / 100 ninos
(Bossio,2020). Gran parte de los casos de
muerte infantil en Argentina, como en muchos
otros paises en desarrollo, se debe a causas
relacionadas con el agua, ya sean enfermeda-
des provocadas por ésta o por su escasez para
propositos higiénicos. La diarrea, la septicemia
y las infecciones gastrointestinales estan muy
asociadas con el agua. Asimismo, en Argentina
estas tres enfermedades estan entre las diez
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causas mas comunes de muerte de nifios me-
nores de cinco anos (Ramonet, 2010).

4. La “ambicién”

Tras la privatizacion del agua en Argentina
emergio un debate, de caracter moral, acerca
de la ambicién y la justicia social. Primero que
nada, hay que entender que la busqueda de
ganancias es la fuerza motriz de la empresa
privada y de la economia mundial (Formaini,
1986). Basta decir que los sistemas basados en
la “ambicion” han dado a los ciudadanos un
nivel de vida mucho mas alto que los sistemas
basados en la justicia social (intervencionis-
mo) (Scott, 2006). Vale la pena anadir y repetir
que la “ambicion de lucro” es lo que impulsa al
empresario a accionar y satisfacer a su projimo
(Kirzner, 1989), todo sistema de cooperacion
social basado en la igualdad absoluta, estd
condenado a fracasar tedrica y empiricamente
(Mises, 1951).

4.2.;Sistema privado es igual a desempleo?

Otra consecuencia de la privatizacion,
citada con frecuencia, es que a menudo origina
pérdida de empleos (Bayon, 2005). Muchos
enemigos de la privatizacion reclaman por
el alza de precios, pero al mismo tiempo se
oponen a la reduccion de puestos de trabajo,
que tiene el efecto de reducir los costos (Lin-
denboim, 2000). Estan en contra de ambos fe-
noémenos, sin que les importe si son realmente
necesarios (Vilas, Martin y Ferraro, 2004). Pero
las dos cosas juntas no son posibles, ya que,
con menos empleados, la empresa tiene mas
posibilidades de reducir los precios, y, ademas,
si esos empleados fueran necesarios y produc-
tivos, se quedarian en la empresa.

La cuestion, entonces, es determinar si las
reducciones en el personal son algo bueno o
algo malo para una operacion eficiente de una
empresa que brinda servicios de saneamiento
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y cloacas. Como reflexion final, hay que des-
tacar que, independientemente de debates
morales (Tsanoff, 2016, p. 579-591) y filosoficos
(Kraynak, 2018, p.3-29), el suministro de agua
llego a mas personas (Urcelay, 2007, p.11-25),
fue de mejor calidad (Grand, 2000) y de mejor
precio, respecto de la situacién anterior a la
privatizacion (Geiger y Salvatico, 2012, p. 641-

662).
4.3. La re-estatizacidn

En 2001 y 2002, Argentina sufrio la peor
crisis econdémica de su historia (Cardona,
2002). Cuando el gobierno aboli6 la paridad
entre el peso y el dolar estadounidense, el
peso colapso, y el gobierno traté de revisar el
marco regulatorio y contractual de las empre-
sas privatizadas (Legrain, 2004, p.17-31). La
empresa ya no estaba autorizada a cobrar a
sus usuarios en pesos equivalentes a su valor
en dolares, porque esto hubiera triplicado los
precios (Salvia, 2015, p. 92-116). Asi, Aguas Ar-
gentinas vio caer drasticamente sus ganancias
en pesos en relacién con sus gastos, que, en
gran parte, eran en dolares (Careces, 2014, p.
92-117). La empresa entonces quiso aumentar
el precio del agua para compensar sus pérdi-
das en el tipo de cambio, pero las autoridades
nacionales no lo permitieron (Azpiazu, Schoor,
Crenzel, Forte y Marin, 2005).

En marzo del 2006 el gobierno de Kirch-
ner rescindio el contrato con Aguas Argenti-
nas devolviendo la administracion del agua de
la ciudad al Estado (Tagliavini y Tobias, 2016).
Es fundamental observar que no hay nada que
sugiera que un distribuidor putblico, que tam-
bién habria dependido de créditos para hacer
las enormes inversiones necesarias, hubiera
podido sobrellevar la crisis argentina de mejor
manera. Una empresa publica de servicios ha-
bria enfrentado el mismo problema y también
habria estado limitada para negociar grandes
créditos con objeto de financiar las inversio-
nes necesarias para mejorar la distribucién de
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agua. La anica diferencia es que la empresa
publica habria buscado compensacién por
sus costos crecientes mediante los impuestos
(subsidios), en lugar de proponer el alza del
precio del agua. De todos modos, las mismas
personas habrian tenido que cubrir los costos,
pero de una forma menos evidente porque el
hecho habria quedado encubierto con un alza
de impuestos.

Una vez mas, deberia recordarse que los
verdaderos ganadores en regimenes de agua
publica con subsidios por lo general no son los
pobres, tampoco los que carecen de conexion
a la red de agua corriente ni los que pagan los
impuestos para financiar los subsidios. Estas
estrategias generalmente benefician al mas
pudiente (Wodon, Foster, Komives y Halpern,
2006). La atmésfera del pais estaba invadida
por sentimientos nacionalistas y en contra de
la globalizacion (Gonzales, 2007). Es imposible
dejar a un lado que fue la retérica nacionalista
y populista la que jugd un papel importante
en la movilizacion y la resistencia a la privati-
zacion en Buenos Aires (Bauer y Rojas, 2008,

p. 323-335).

5. Procesos de privatizacion
“de Estado” y “de Mercado”

La privatizacion de la distribucion de agua
en Buenos Aires no puede ser catalogada como
un fracaso. Por ello es importante hacer una
distincién entre dos tipos de privatizaciones,
aquellas “de Estado” y aquellas “de Mercado™:

- Privatizacion “de Estado™ Se priva-
tiza la administracién, pero no el marco
regulatorio general. Sigue existiendo un
monopolio/oligopolio del suministro, pero
en manos privadas. El mercado del agua esta
cerrado a la competencia de los diferentes
agentes econdémicos. Las tarifas son maneja-
das directa o indirectamente por el Estado,
mediante la regulacion. No hay derechos de
propiedad del agua.



Actualidad Econémica

- Privatizacion “de Mercado™: Se pri-
vatiza la administracion y se desregula el
marco regulatorio general. No hay mono-
polio/oligopolio del suministro, ni privado
ni estatal porque no existen las licencias. El
mercado del agua estd abierto a todos los
agentes econémicos dispuestos a competir.
Las tarifas son manejadas de manera priva-
da, sin regulacién ni distorsiones exogenas.
Hay derechos de propiedad del agua.

Hay que destacar que los procesos de
privatizacion “de Estado” (como el ocurrido en
Argentina en la década del 9o ") poseen fallas
en tres aspectos basicos: informacion asimétri-
ca, incentivos equivocados e instituciones mal
controladas.

1. El proceso de licitacion se caracterizd
por la falta de informacién. Se produjo antes
de quelas autoridades hubieran tenido tiempo
de suplir o de rectificar las deficiencias y erro-
res de informacion. Estas fallas concernian, por
ejemplo, a la calidad de la infraestructura y las
finanzas de la empresa.
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2.En Argentina, algunas personas también
reclaman que los sindicatos, que se oponian a
la privatizacion, destruyeron los registros con
el objeto de que a las empresas les resultara
mas dificil evaluar las condiciones de la dis-
tribucion de agua antes de la licitacion para
poder llevar a cabo, una vez que estuvieran
en funcionamiento, las inversiones necesarias
para mejorar tales condiciones.

3. Aguas Argentinas hered6 un sistema
de fijacion de precios ineficiente y de muy di-
ficil comprensiéon. La mayoria de los usuarios
pagaban un precio fijo basado en la ubicacion,
la antigiiedad, el tamanoy el tipo de vivienda,
que involucraban una gran cantidad de coefi-
cientes. La crisis economica fue muy gravey el
pais se empobrecié mucho. Una gran parte de
la clase media paso a ser pobre. El desempleo
esta muy extendido. En consecuencia, la discu-
sion sobre el precio del agua se convirtié en un
tema relevante para mas personas.

Los procesos de privatizaciéon “de Mer-
cado” regidos por la libre entrada y salida; la

Cuadro 4. Comparacion entre procesos de privatizacion “de Estado” y “de Mercado”

a precios fijados.

Topico Privatizacion “de Estado” Privatizacion “de Mercado”
Licencias Mono/oligopdlico Ninguna

Ofrecer bienes y servicios de calidad Ofrecer bienes y servicios de calidad
Incentivos comparativamente baja, comparativamente alta,

a precios de Mercado.

Competencia y alcance

L Baja
en el suministro

Alta

MTarifas

Precios no relacionados con la demanda |Precios relacionados a la demanda y la oferta
y la oferta (no eficiente)

(eficiente)

Consumo y ahorro
de agua

Uso desmedido. Ahorro nulo
(falta de incentivos)

Uso racional. Ahorro alto
(fuertes incentivos)

Recurso hidrico
ly escasez relativa

No medible y no transmisible
(Teorema de la imposibilidad
del socialismo, Boettke y Leeson, 2002)

Medible y transmisible (Sistema de precios)

Fuente: elaboracién propia.
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asignacion eficiente a través del sistema de
precios y el libre accionar empresarial, suelen
ser mucho mas eficientes y baratos que la
privatizacion “de Estado”.

6. Conclusiones

Las privatizaciones, como las estati-
zaciones dependen irrestrictamente de la
buena transicién, claras reglas de juego y libre
accionar empresarial. En Buenos Aires, como
en otras partes del mundo, la empresa privada
pudo abastecer a los que mas necesitaban del
agua, aunque es importante resaltar que si
bien, la privatizacion “de Estado” fue mas efi-
ciente, comparativamente respecto del sumi-
nistro 100% estatal, la opciéon de privatizacion
“de Mercado”, es superior econdémica, ética y
ecologicamente hablando.

Privatizar significa desligar la adminis-
tracion de un servicio respecto del Estado,
y esto implica también eliminar las licencias
que limitan la entrada a este Mercado que
genera un sistema mono/oligopdlico de
produccion (precios altos, calidad baja). Si el
Estado niega abrirse a la empresa privada, a
los derechos de propiedad y a la competencia,
nos encontraremos con una situaciéon mucho
peor que la actual. A dia de hoy un 20% de
la poblacién argentina no posee servicios de
agua y en Buenos Aires esa cifra sube a mas
el 45% (Giménez, 2018). Si queremos mejorar
el servicio, reducir los costos, eliminar las
restricciones al libre ejercicio empresarial y
permitir el uso de la propiedad del agua, la teo-
ria y la evidencia empirica nos afirman que la
funcion empresarial coordinada socialmente
mediante el sistema de precios, adjunto de la
disposicion completa de la propiedad, ayudara
a satisfacer las necesidades de agua de todos
los individuos que conforman el proceso de
cooperacion social.
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