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RESUMEN

El presente articulo se enfoca en la evolucion del endeudamiento argentino a la
luz de la politica econémica conducida durante la ultima dictadura militar (1976-
1983). El texto utiliza un enfoque tedrico del funcionalismo estructuralista para
analizar el problema de decision al que se enfrentaron los generales argentinos -
la necesidad de elegir medidas para asegurar la estabilidad financiera del régimen.
El medio elegido para lograr este objetivo fue obtener préstamos en el extranjero.
El articulo analiza los factores que pusieron en marcha la politica de endeudamiento
de la dictadura militar, discute las actividades de la diplomacia econémica argentina
bajo la conduccién del ministro Martinez de Hoz, presenta los retos para obtener
créditos extranjeros durante la presidencia de Jimmy Carter en los EE.UU. y discute
las consecuencias del excesivo endeudamiento en el extranjero.

PALABRAS CLAVE: Argentina, dictadura militar, deuda externa, diplomacia
econdémica.

ABSTRACT
This article focuses on the evolution of Argentine debt in the light of economic
policy conducted during the last military dictatorship (1976-1983). The text uses a
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framework of structural functionalism to analyze the decision problem faced by the
Argentine generals — the need to choose measures to ensure the financial stability
of the regime. The means chosen to achieve this goal was to apply for international
credits. The article analyzes the factors that contributed to the dictatorship’s foreign
borrowing policy, discusses the activities of Argentine economic diplomacy under
the leadership of Minister Martinez de Hoz, presents the challenges in obtaining
foreign credits during the presidency of Jimmy Carter in the U.S., and discusses the
consequences of excessive foreign borrowings.

KEYWORDS: Argentina, military dictatorship, external debt, economic diplomacy.

Introduccién

La ultima dictadura militar (1976-1983), también conocida como el Proceso
de Reorganizacion Nacional, suele ser analizada a la luz de las violaciones de
los derechos humanos, la extrema represion del régimen y su caracter antide-
mocratico (Bayer et al., 2010; Claveiro, 1998; Duhalde, 2013; Marchak, 1999,
2003; Robben, 2007). El “Proceso” fue igualmente un periodo de significativa
importancia en cuanto a los cambios en la politica econémica que se produ-
jeron en el pais (Canitrot, 1980; Verbitsky & Bohoslavsky, 2013; Schvarzer,
1986; Wynia, 1984). Incluso bajo el gobierno militar se observo un considera-
ble aumento de la deuda argentina (Kanenguiser, 2003). Como afirma Brenta
(2019, p. 37), entre 1976 y 1983 la deuda externa del pais se multiplicé por seis,
pasando de 7,8 mil millones de ddlares a 46,5 mil millones de ddlares. Este
compromiso se convirtié en una enorme carga para los gobiernos democrati-
cos de la Argentina.

Cabe senalar que uno de los objetivos de las fuerzas armadas cuando to-
maron el poder en 1976 fue “concrecion de una situacion socio econdmica que
asegure la capacidad de decision nacional y la plena realizacién del hombre
argentino” (Junta Militar, 1976, p. 13). El caracter enigmatico de esta disposi-
cién, aunque subraya la importancia de desarrollo para los militares, indica la
inexistencia de la vision coherente de la politica econdmica. En consecuencia,
los representantes de las fuerzas armadas, al carecer de amplios conocimien-
tos en materia econdmica, se vieron obligados a involucrar a expertos civiles
en su proyecto. Al analizar las alternativas existentes, los generales dirigieron
su atencion a los economistas que representaban los intereses del sector que
sufrié mayores pérdidas durante el gobierno peronista — los grandes terra-
tenientes, los banqueros y los ricos empresarios. Quien se puso al frente de
este grupo fue el presidente del Consejo Empresario Argentino, José Alfredo
Martinez de Hoz, un economista formado en el monetarismo. Cabe destacar
que para los militares fue muy significativo que el compromiso de Martinez
de Hoz con el neoliberalismo estuviera ligado a su critica al peronismo y al
marxismo, asi como su énfasis en la necesidad de cambiar completamente los



supuestos de la politica econdmica. Asi que, al elegir a Martinez de Hoz como
ministro de economia, los militares se guiaron mas por lo que se oponia que
por lo que proponia. El plan econémico de Martinez de Hoz, anunciado el 2
de abril de 1976, pretendia ser una expresion de la adaptacion del pais a las
condiciones de la economia mundial, asi como del fuerte énfasis en la perte-
nencia al mundo occidental desarrollado. Segin Martinez de Hoz, para lograr
estos objetivos era necesario utilizar los modelos recomendados por las insti-
tuciones occidentales en vez de continuar con las soluciones comprometidas
practicadas en la Argentina en décadas anteriores (Martinez de Hoz, 1991).

A pesar de sus limitados conocimientos de economia, los oficiales milita-
res tomaron conciencia de lo basico: sin recursos financieros adecuados los
principios del Proceso de Reorganizacion Nacional (incluida, entre otras, la
costosa lucha antisubversiva) seguirian siendo esldganes vacios'. Por lo tanto,
garantizar un rapido flujo de fondos fue una de las principales responsabili-
dades que los militares asignaron a Martinez de Hoz y sus asociados. Asi, el
punto de partida de esta investigacion es el problema de decision al que se en-
frentaron los generales que tomaron el poder en 1976 - la necesidad de elegir
medidas para asegurar la estabilidad financiera del régimen. Ante un cambio
fundamental en el modelo econdémico argentino, la forma elegida de lograr
este objetivo era obtener préstamos en el extranjero. Las fuerzas armadas de-
ben ser consideradas los principales responsables de la toma de decisiones en
este proceso, debido a su dominio absoluto en todos los niveles del gobierno
nacional. Por otro lado, el organismo encargado de aplicar las decisiones to-
madas por los militares era en este caso el Ministerio de Economia.

El objetivo de este articulo es analizar la evolucion del endeudamiento ar-
gentino a la luz de la politica econdmica conducida durante la tltima dicta-
dura militar (1976-1983). El texto plantea las siguientes preguntas de investi-
gacion: ;Qué factores, tanto domésticos como externos, llevaron a la decision
de pedir préstamos en el extranjero? ; Como era la relacion entre la junta y el
Ministerio de Economia en la aplicacion de esta decision? ;Cudles fueron las
consecuencias de la decision? ;Como afectaron las decisiones politicas de la
junta a las acciones de la diplomacia econémica?

El articulo hace hincapié en el problema de relaciones entre los intereses
de las fuerzas armadas argentinas, en pleno control del proceso de gobierno
del Estado durante la dictadura, y los funcionarios civiles del Ministerio, res-
ponsables de la creacion de la politica econdmica del Estado. El texto también
contribuye a llamar la atencién sobre la influencia de los factores politicos
internos en el éxito de los esfuerzos de la diplomacia econémica.

! El aumento de los gastos militares en los tres primeros anos del “Proceso” no estuvo re-

lacionado con un aumento de la importacion de equipos militares, sino con un aumento de los
gastos destinados a la lucha antisubversiva. Hasta 1978 la junta priorizd las dreas no relacionadas
con las agresiones externas o posibles enfrentamientos bélicos con Chile o Reino Unido (Bohos-
lavsky, 2013, pp. 126-127).
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En términos generales, la diplomacia econémica puede definirse como la
toma de decisiones y la negociacion en cuestiones fundamentales que afectan
a las relaciones economicas internacionales (Woolcock & Bayne, p. 386). Du-
rante el “Proceso’, la diplomacia econémica fue uno de los tres tipos de activi-
dad internacional llevada a cabo por las autoridades, junto con la diplomacia
militar y la diplomacia “clasica” (Lisinska, 2019, p. 59). Su principal tarea fue
dirigir la politica exterior en materia de economia y comercio.

El articulo presenta los motivos de los responsables militares, las medi-
das politicas adoptadas por los funcionarios del Ministerio de Economia y
las consecuencias de politica de endeudamiento externo. La investigacion se
ha llevado a cabo basdndose principalmente en fuentes documentarias (de la
junta militar, administracion estadounidense, de documentos de las institu-
ciones financieras internacionales), en memorias de José Martinez de Hoz y
en articulos de prensa. El diario maés citado en el texto es “La Nacién” debido
a su caracter conservador y al elevado niimero de citas de representantes de
las fuerzas armadas y Ministerio de Economia. Las fuentes se analizaron en
cuanto a sus temas clave de forma cualitativa.

Primero, se presenta el enfoque tedrico del articulo - el funcionalismo es-
tructuralista de Gabriel Almond y Bingham Powell. El uso del modelo que
propusieron permite sistematizar los elementos que influyeron en la decisiéon
de pedir préstamos al extranjero, asi como las consecuencias de hacerlo.

Mas adelante, se analizan los factores que pusieron en marcha la politica
de endeudamiento de la dictadura militar. Asi mismo, se discuten las acciones
politicas adoptadas sobre la base de esa politica, con el enfoque en las activi-
dades de la diplomacia econémica bajo la conducciéon del ministro Martinez
de Hoz. Ademas, se presentan los retos de Argentina para obtener créditos ex-
tranjeros durante la presidencia de Jimmy Carter en los Estados Unidos. Des-
pués, se discuten las consecuencias del excesivo endeudamiento en el extran-
jero. En la conclusion, se resumen los argumentos presentados en el articulo.

Apuntes metodolégicos

Para analizar la evolucién de la deuda externa argentina durante la ultima dic-
tadura militar, voy a utilizar el enfoque tedrico de Gabriel Almond y Bingham
Powell (1966; Almond et al., 2004, 2006). Segtn su teoria de funcionalismo
estructuralista, un sistema politico esta formado por una serie de estructuras,
vinculadas por interdependencias funcionales. Por lo tanto, para entender el
sistema, es necesario comprender cdmo funciona, especialmente su mecanis-
mo de entrada-salida (input-output), en el que los impulsos procedentes de las
estructuras individuales (tanto internas como externas del sistema) se proce-



san dentro del sistema (entrada), conduciendo a la formacion de decisiones
politicas concretas, que se traducen en la practica politica (salida).

ENTRADAS SALIDAS

IMPULSOS SISTEMA POLITICO - ACCIONES POLITICAS
o del ambiente externo problema de decisién y (consecuencias para el
o del ambiente interno decisién politica ambiente externo e interno)

Fuente: Elaboracion propia (Almond & Powell, 1966, p. 25).

El funcionalismo estructuralista es aplicable a esta investigacion, princi-
palmente teniendo en cuenta que el enfoque de Almond y Powell (1966, pp.
108-109) hace gran hincapié en las actitudes, valores y creencias de caracter
ideoldgico, compartidas por la sociedad en su conjunto o por un grupo selec-
cionado. Los generales que tomaron el poder en 1976 tenian una identifica-
cion ideoldgica muy fuerte, evidenciada en la existencia de creencias y doc-
trinas comunes, tanto sobre las obligaciones de las fuerzas armadas hacia la
naciéon como sobre el mundo contemporaneo y sus mayores desafios. Como
sefiala Finchelstein (2013, p. 148), el gobierno del “Proceso” era principalmen-
te nacionalista. Los militares situaron a la nacion en el centro de sus acciones
y deliberaciones, considerando su bienestar como el primer y mas importante
objetivo.

Kamrava (2008, p. 16) sefala que el enfoque del funcionalismo estruc-
turalista tiene una aplicacidn limitada en el analisis de los sistemas no de-
mocraticos. Esto se debe a que en los Estados autoritarios y totalitarios los
impulsos politicos procedentes de la sociedad, que son un elemento impor-
tante de la teoria de Almond y Powell, son muy débiles o inexistentes. Dicha
declaracion, aunque basada en premisas verdaderas (en los regimenes no
democriticos la influencia de la sociedad en la toma de decisiones politicas
es, en efecto, incomparable a la de la democracia), no constituye un argu-
mento que invalide la aplicabilidad de la teoria a los sistemas autoritarios,
incluida la Argentina bajo la junta militar de 1976-1983. En tales sistemas,
el papel del grupo que articula los intereses se transfiere de la sociedad civil
a otros circulos, como a élites de poder. En el caso del “Proceso’, las élites
que tenfan el monopolio del poder y que daban forma a la politica estatal
eran los militares.
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Grifico 2.
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La deuda externa Argentina durante la dictadura

Utilizando el modelo de Almond y Powell se identific6 los impulsos de entra-
da que condujeron a la situacion de decision y se los dividié en provenientes
del ambiente interno y del ambiente externo. Asi mismo, se identificd accio-
nes politicas especificas realizadas por la diplomacia econémica, cuyos efectos
afectaron tanto a la situacidn interna en el pais como a la posicion internacio-
nal de la Argentina.

SALIDAS

ENTRADAS SISTEMA POLITICO

Impulsos del ambiente interno
1. Fuerzas armadas argentinas
(necesidad de financiar el régimen)
2.Fuerzas armadas argentinas
(ideologia nacionalista)
3.Ministerio de Economia (agenda
neoliberal)

Problema  de  decision

1.Negociaciones con las
instituciones financieras
internacionales (obtencion de

financiera del régimen préstamos y aumento de la

Toma de decisién: junta deuda)

militar 2.Negociaciones con los bancos

Aplicacién:  Ministerio ~ de comerciales (obtencién de

Economia préstamos y aumento de la
deuda)

3.Los retos de diplomacia
econdmica durante la
presidencia de Jimmy Carter en

los Estados Unidos

Necesidad de elegir medidas
para garantizar la estabilidad

Impulsos del ambiente externo
1.Estado de la economia mundial
(facilidad para obtener créditos)
2. EEUU, presidente Gerald Ford
(apoyo al gobierno militar)

Fuente: elaboracién propia.

¢ Por qué créditos externos? Impulsos del ambiente
interno y externo

Impulsos del ambiente interno — el nacionalismo de los militares y el
neoliberalismo de Martinez de Hoz

Al planear el golpe, los militares argentinos no tenian un amplio conocimiento
de las cuestiones econdmicas, prestando mds atencion a la lucha antisubver-
siva (Novaro & Palermo, 2011, p. 56). Estuvieron de acuerdo sobre las pre-
misas basicas como que la economia debia servir a la nacién, activar todos
los sectores y conducir al fortalecimiento internacional del pais. Asi pues, los
militares designaron a un grupo de economistas neoliberales (que compar-
tian su opinion sobre la necesidad de cambios profundos en el Estado) para
que elaboraran un plan econémico eficaz que permitiria poner en practica los



objetivos econdmicos del “Proceso” y financiar el régimen. Era un grupo muy
hermético, con la vision bien fundamentada y con propuestas concretas de
cambios estructurales para el pais. Si bien las fuerzas armadas tenian la capa-
cidad formal de controlar los procesos de planificacién econdmica, esto se veia
obstaculizado por su falta de conocimientos econdémicos. Por lo tanto, era tan
importante que los militares tuvieran confianza en la persona que ocupaba el
puesto de ministro de economia. José Martinez de Hoz, el designado para el
cargo de ministro, contd con el apoyo del presidente y miembro de la junta,
Jorge Videla, de su ministro del Interior, Albano Harguindeguy, asi como de
amplios sectores del ejército y de la fuerza aérea en su conjunto (Canelo, 2004,
pp. 233-234).

Segin Martinez de Hoz, la tragica situacion de la economia argentina en
los albores de 1976 (el pais estaba en recesion, balanceandose al borde de la
hiperinflacién, el consumo disminuia y la inversién cafa) era la consecuencia
de décadas de abandono resultado de la adopcién de un modelo econdémico
cerrado de la posguerra. Dicho modelo estuvo basado en el deseo de alcanzar
la autarquia econdémica (Ministerio de Economia, 1980, p. 8). Asi pues, Marti-
nez de Hoz subrayé que los problemas de la economia argentina no se debian
unicamente a los malos indicadores macroecondmicos, llamando la atencién
sobre su caracter estructural y cultural. Por lo tanto, el programa econémico
del “Proceso” consistia en la adaptacion del pais a las condiciones de la eco-
nomia mundial, asi como su pertenencia (muy enfatizada por los militares) al
mundo occidental desarrollado (Martinez de Hoz, 1991). El apoyo a la Argen-
tina por los prestamistas debia ser una muestra de esta pertenencia. El propio
Martinez de Hoz, como economista educado en los EE.UU. y asociado a la
escuela de Chicago, mejoraba la imagen de la dictadura argentina, especial-
mente ante las acusaciones de violaciones de los derechos humanos y de falta
de normas democraticas (Novaro & Palermo, 2011, p. 226).

Ademas de los impulsos procedentes del Ministerio de Economia, la ac-
titud de los propios militares fue crucial para el surgimiento del problema
de decision. Cabe destacar que el acercamiento econdmico de Argentina al
Occidente fue percibido por los militares argentinos en gran medida a través
del prisma de la ideologia nacionalista. Primero, como ya se ha mencionado,
la lucha contra la guerrilla (cuya eliminacién fue considerada por los militares
como necesaria para salvar a la nacion) requiri6é considerables recursos fi-
nancieros. Este dinero sélo podia obtenerse de fuentes externas. Segundo, los
generales esperaban el apoyo internacional del cambio politico que se produjo
en la Argentina con el derrocamiento del gobierno civil de Isabel Perén. En
este contexto, los préstamos del Occidente fueron percibidos por los militares
en términos politicos — la concesion de créditos a la Argentina podia ser vista
como la evidencia de apoyo a los principios, bases y orientaciones del Proceso
de Reorganizacion Nacional. Tal argumentacion se vio reforzada por el hecho
de que el gobierno derrocado de Isabel Perén nunca consiguié el favor de los
prestamistas.
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Impulsos del ambiente externo — el estado de la economia mundial
y los EE.UU.

En cuanto a los impulsos del ambiente externo, cabe senalar que los esfuer-
zos del gobierno militar por obtener créditos coincidieron con un periodo
especial en los mercados financieros mundiales. La crisis del petréleo de 1973
provocéd un importante aumento de la liquidez de los bancos occidentales.
Esto se debi6 a la colocacion masiva de los llamados petrodélares, es decir, los
ingresos de los paises de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP) por las exportaciones de petroleo. Como los bancos se vieron obliga-
dos a pagar intereses por sus depositos, buscaron a toda costa una mayor ro-
tacion del dinero almacenado, lo que generaria més beneficios. Debido a que
la mayoria de los paises desarrollados estaban en recesién en ese momento, la
atencion de los bancos se dirigié naturalmente hacia los paises en desarrollo.
Cabe destacar que en los ailos 70 no existia una normativa detallada que re-
gulara la concesion de créditos a entidades estatales por parte de los bancos
comerciales, y el concepto de “insolvencia estatal” no aparecia en la normativa
legal. El hecho mismo de que los prestatarios fueran Estados soberanos (o en-
tidades privadas cuya deuda estaba garantizada por el Estado) proporcionaba
suficiente seguridad a los prestamistas. Por lo tanto, los paises en desarrollo
politicamente estables podian asi beneficiarse de préstamos baratos y facil-
mente accesibles, que no requerian una declaracion previa sobre la finalidad
de su uso (Michalowski, 2007, p.14).

Afortunadamente para los intereses argentinos, la destitucion del ineficaz
gobierno de Isabel Perén y el nombramiento de Martinez de Hoz como mi-
nistro de Economia fue muy bien recibido en los circulos financieros occiden-
tales. El hecho de que el recién nombrado presidente del Banco Central de
la Republica Argentina, Adolfo Diz, se desempefiara como director ejecutivo
del Fondo Monetario Internacional entre 1967 y 1968 y realizara numerosos
contactos en Washington también fue significativo para generar confianza en
el gobierno militar (Kanenguiser, 2003, pp. 22-23).

Otros impulsos muy importantes llegaban al sistema politico argentino
desde los Estados Unidos. Cabe destacar que los generales estaban convenci-
dos de que sin el apoyo de EE.UU. seria dificil establecer la confianza mundial
en las nuevas autoridades argentinas y crear un buen clima de inversion (Vei-
gel, 2009, p. 49). Esta conviccién fue una importante motivacion que influyd
en la decision de elegir a Martinez de Hoz como Ministro de Economia. El
ex presidente del Consejo Empresario Argentino fue ampliamente conocido
y respetado en los circulos bancarios y empresariales de los Estados Unidos,
pero también de Europa. En otras palabras, el jefe del Ministerio de Economia
fue visto por los generales como un refuerzo politico y una oportunidad para
mejorar la imagen de la Argentina en la escena internacional.

Cabe destacar que la administracion republicana del presidente Gerald
Ford se mostrd favorable a la toma del poder por los militares. El presidente y



su entorno eran convencidos que el nuevo gobierno permitiria al pais salir del
caos y reforzar las estructuras del poder (Basualdo et al., 2020, p. 39). Ademas,
como subray? el secretario de Estado Henry Kissinger, el gobierno militar
aparecia como una oportunidad para terminar con el problema de guerrillas
izquierdistas y comunistas en el segundo pais mas grande de América Latina.
Kissinger senalaba que a los EE.UU. les interesaba proporcionar ayuda finan-
ciera a Argentina y que los militares argentinos necesitaban pruebas del apoyo
de los Estados Unidos que les animaria a tomar medidas decisivas para estabi-
lizar el pais (Department of State, 1976).

La diplomacia econémica. Salidas del sistema

Créditos de las instituciones financieras internacionales y bancos
comerciales

Las opiniones de Kissinger se tradujeron rapidamente en acciones concretas.
Pocos dias después del golpe de marzo de 1976 el FMI decidié conceder a
Argentina un préstamo de 127,6 millones de délares — fondos que el gobierno
de Isabel Perdn habia estado buscando sin éxito durante mas de un afo (La
Nacidn, 1976a, pp. 1,3). Nuevas oportunidades aparecieron una semana des-
pués del primer crédito cuando Jorge del Canto, director del Departamento
del Hemisferio Occidental del FMI, se dirigié a Adolfo Diz con la propuesta de
negociar nuevos préstamos. Las conversaciones se iniciaron en mayo de 1976.
Al mismo tiempo llegaron a Buenos Aires representantes del Banco Interame-
ricano de Desarrollo (BID) con el objetivo de evaluar la capacidad del banco
para financiar inversiones de alta prioridad en la Argentina, especialmente en
los sectores energético, alimentario y quimico (Banco Central de la Republica
Argentina, 1976, p. 65).

Los contactos norteamericanos de Martinez de Hoz fueron utilizados por
primera vez en junio de 1976 durante su viaje a Canada y Estados Unidos
para obtener apoyo financiero y fomentar las inversiones en la Argentina (La
Nacién, 1976b, pp. 1, 14). Cabe destacar que la delegacién argentina estaba
formada por el ministro de economia, presidente del Banco Central y varios
funcionarios del Ministerio de Economia. Los representantes de las fuerzas
armadas no participaron en las negociaciones en el extranjero (Bonelli, 1976a,
pp- 1, 14). Asi pues, los militares dieron permiso a Martinez de Hoz para rea-
lizar sus propias actividades de caracter diplomatico.

Las negociaciones argentinas con la administracién estadounidense de
Gerald Ford y con representantes de las instituciones financieras internacio-
nales tuvieron mucho éxito. La delegaciéon de Martinez de Hoz recibi6 el apo-
yo, entre otros, de Arthur Burns, presidente de la Junta de Gobernadores del
Sistema de la Reserva Federal, de William Simon, secretario del Tesoro, de Ro-
bert McNamara, presidente del Banco Mundial, y de Antonio Ortiz Mena, jefe
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del Banco Interamericano de Desarrollo. También apoyaron al ministro los re-
presentantes de las instituciones privadas estadounidenses que prometieron a
Argentina préstamos favorables (La Nacion, 1976¢, pp. 1, 2; La Nacién, 1976d,
pp. 1, 2; La Nacién, 1976e, pp. 1, 2; Bonelli 1976b, pp. 1, 2; Bonelli, 1976¢, p. 1;
Bonelli, 1976d, pp. 1, 2; Ferrari, 1976, p. 1). En este contexto fue muy impor-
tante la larga relacion de Martinez de Hoz con David Rockefeller, quien ayudo
al ministro a organizar reuniones con destacados banqueros y empresarios,
hablando muy favorablemente del programa de reformas econdémicas de Ar-
gentina (Kanenguiser, 2003, p. 24). Martinez de Hoz también se reuni6é con
el secretario de Estado estadounidense, Henry Kissinger, uno de los que mas
apoyaban el cambio de poder en Argentina. En una conversacion privada Kis-
singer asegur6 al ministro que los préstamos del EXIM Bank estadounidense,
suspendidos durante la presidencia de Isabel Perdn, serian restablecidos (La
Nacion, 1976f, pp. 1, 3; Bonelli, 1976e, p.1).

El éxito de la mision norteamericana de Martinez de Hoz aceler¢ los pre-
parativos para otro viaje, esta vez al continente europeo. En julio de 1976 una
delegacion argentina visitd Suiza, Alemania, Holanda, Francia, Espaiia, Italia
y el Reino Unido. El objetivo del viaje era el mismo que el anterior y consistia
en presentar el programa econémico argentino a las autoridades, empresarios
y representantes del sector bancario, en el marco de la posibilidad de recibir
ayuda financiera en forma de préstamos (La Nacién, 1976, pp.1, 14; Bello,
19764, pp. 1, 2). La mision europea fue presentada por las autoridades argen-
tinas como un gran éxito de la diplomacia econémica. El propio Martinez de
Hoz sostuvo que en todos los paises que visitd observo una “gran satisfaccion
por lo que se interpreta como un renacimiento de una Argentina fuerte y pro-
gresista” (La Nacion, 1976h, pp. 1, 2).

La diplomacia econémica emprendida en los primeros meses de la dicta-
dura produjo resultados tangibles en forma de préstamos tanto de institucio-
nes internacionales como de bancos publicos y privados. A corto plazo Ar-
gentina recibié nuevos tramos de crédito del FMI y del Banco Interamericano
de Desarrollo, asi como numerosos préstamos de bancos estadounidenses y
europeos. Segun las cifras presentadas por Martinez de Hoz a finales de sep-
tiembre de 1976 (menos de seis meses después del inicio del Proceso de Re-
organizacion Nacional), Argentina logré obtener préstamos por un total de
1.300 millones de doélares, incluyendo 300 millones de délares del FMI, 500
millones de ddlares de bancos estadounidenses, 350 millones de dolares de
bancos europeos y 130 millones de délares de otras fuentes. Estos préstamos
debian devolverse en cuatro afios (Sourrouille & Lucangeli, 1983, p. 16). Ya
en octubre de 1976 el ministro de Economia realiz6 un viaje a Japén cuyo
objetivo era no solo obtener créditos sino también fortalecer las relaciones
econdmicas mediante el incremento del comercio bilateral (principalmente
a través de la exportacion de productos agricolas argentinos y la importacion
de maquinaria pesada fabricada en Japon y de las inversiones japonesas en
Argentina) (La Nacion 1976, pp. 1, 2; La Nacion, 1976j, pp. 1, 2). Al mismo



Banco Pais de origen Préstamo (millones de USD)
Il-ianl\rf(?\t'lelifzcsrl;f)rrition EEUU 364877
2. Citicorp EEUU 301 091
3. Lloyds Bank Ltd. Reino Unido 265190
4. J.P. Morgan and Co. Inc EEUU 233786
5. Banco de la Nacién Argentina Argentina 175 478
6. Sanwa Bank Ltd. Japon 168 011
7. Bank of Tokio Ltd. Japén 165 677
8. Crédit Lyonnais S.A. Francia 159 034
9. Tokai Bank Ltd. Japén 154971
10. Grindlays Bank Ltd. Reino Unido 150 155

* Los diez mayores prestamistas cubren alrededor del 28 % de todos los contratos
firmados.

Fuente: Calcagno, 1987, p. 47.

tiempo se consiguieron mas préstamos de Europa gracias a las gestiones de
Adolf Diz, que volvi6 a visitar el Viejo Continente (Bello, 1976b, pp. 1, 2).

La politica de Jimmy Carter en los EE.UU. y los retos en la obtencion
de préstamos por la dictadura argentina

Los éxitos de la diplomacia econdmica contrastaron con los problemas politi-
cos a los que se enfrentaron tanto el Ministerio de Relaciones Exteriores como
los propios generales. Durante la presidencia de Gerald Ford, los primeros
informes sobre la violencia introducida por el régimen militar no afectaron a
la percepcion de la delegacion argentina que buscaba préstamos en los Estados
Unidos. Sin embargo, la situacién cambid ya en 1977 con la eleccion presiden-
cial de Jimmy Carter quien proclamé como objetivo principal de su adminis-
tracion la defensa de los derechos humanos. Las consecuencias de nueva linea
politica de Carter fueron particularmente duras para la Argentina, ya que los
lideres del “Proceso” eran los més criticados por la administracién estadouni-
dense. Con la llegada de Carter al poder, las consecuencias de decisiones en el
ambito nacional argentino comenzaron a reflejarse en el ambito internacional,
incluso (lo que no habia ocurrido antes) en la diplomacia econdmica. Pronto
se hizo evidente que el apoyo prestado a la Argentina a nivel financiero estaba
directamente vinculado al apoyo politico. En efecto, la primera accién de la
administracion de Carter fue reducir significativamente la ayuda financiera
concedida a Argentina por Ford. Dicha decision fue motivada por las viola-

La diplomacia econémica

y la deuda externa argentina
durante la ultima dictadura
militar 1976-1983

Magdalena Lisinska

Cuadro 1.

Los mayores prestamistas
comerciales del sector publico
argentino, 1975-1983*
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ciones de los derechos humanos por parte del régimen militar (Pastor, 1986, p.
211). El propio Martinez de Hoz sintié el cambio de actitud hacia el gobierno
argentino ya en mayo de 1977, cuando se reunid con el secretario del Tesoro
Michael Blumenthal. En una conversacion (que tuvo lugar en Guatemala, al
margen de la reunion anual de la Asamblea de Gobernadores del Banco In-
teramericano de Desarrollo) el politico estadounidense sugirié a Martinez de
Hoz que se abstuviera de solicitar mas préstamos hasta que hubiera una clara
demostracion de mejora en el historial de derechos humanos de Argentina.
Dos préstamos del BID estaban en riesgo, asi como un préstamo de 100 millo-
nes de ddlares del Banco Mundial (Department of State, 1977a). En una linea
similar intervino Richard N. Cooper, el Subsecretario de Estado para Asuntos
Econdmicos. Cooper sugirié a Martinez de Hoz que, dadas las circunstancias,
Argentina sdlo deberia solicitar préstamos para proyectos urgentes de utilidad
publica (Department of State, 1977b).

Cabe destacar que a pesar de lo senalado el impacto de la politica de de-
rechos humanos fue mucho menor en las actividades de la diplomacia eco-
némica que en las de la diplomacia clésica, que operaba a nivel politico. En
cuanto a su imagen profesional, Martinez de Hoz sigui6 siendo percibido no
solo a través del prisma de su trabajo para el gobierno militar, sino también de
su experiencia previa, sus creencias econdmicas neoliberales y su pragmatis-
mo. Por lo tanto, las criticas al gobierno militar por parte de los Demdcratas
estadounidenses no se tradujeron en un corte total de la ayuda financiera a
la Argentina. El Fondo Monetario Internacional permanecié indiferente a las
acusaciones formuladas contra los militares y sigui6é prestando a Argentina
hasta el final del Proceso de Reorganizacion Nacional (Veigel, 2009, p. 11).
Ademas, la politica de derechos humanos tampoco encontré el favor de la
comunidad empresarial estadounidense. Uno de los criticos mas explicitos de
las restricciones impuestas a la Argentina por el gobierno de Carter fue David
Rockefeller. Las palabras del empresario, quien subrayaba que el régimen mi-
litar “favorece a los empresarios privados”, resonaron con fuerza (Wiesz, 2008,
p- 89). Por lo tanto, las autoridades argentinas siguieron recibiendo préstamos
millonarios de los bancos privados. Como sefialé anteriormente, debido a la
llegada de una gran cantidad de petrodoélares al mercado financiero, la segun-
da mitad de la década de los 70 fue un periodo de gran facilidad de crédito.
Los paises en desarrollo que deseaban aplicar soluciones neoliberales conse-
guian préstamos practicamente sin limitaciones (Kanenguiser, 2003, p. 28).
Asi, tanto el Banco Central argentino como las empresas estatales recurrieron
a préstamos atractivos.

Los mayores receptores de fondos del sector bancario fueron el Banco
Central de la Republica Argentina y las empresas estatales — Yacimientos Pe-
troliferos Fiscales, Agua y Energfa Eléctrica y Aerolineas Argentinas (véase
Cuadro 1). La mayor parte de los préstamos de Argentina procedian de bancos
de los Estados Unidos, Japén, Canadd y Europa Occidental (véase Cuadro 2).
La administracion estadounidense se dio cuenta de que la politica de derechos



humanos de Carter no constituia una verdadera herramienta de presion eco-
ndémica sobre Argentina. Asilo demuestra un informe de 1978 elaborado en el
Departamento de Estado, un extracto del cual dice:

Argentina estd relativamente libre de la dependencia de fuentes de fi-
nanciacion e inversion susceptibles de control oficial por parte de Estados
Unidos. Los votos negativos de las instituciones financieras internacionales
son una vergiienza politica para Argentina, pero dichos votos no bloquean el
acceso a la financiacién critica. El éxito econémico del gobierno de Videla en
el sector exterior ha garantizado la disponibilidad de oportunidades finan-
cieras de diversas fuentes extranjeras. (Department of State, 1978)

Prestatario Sector Préstamo
(millones de USD)
1. Banco Central de la Reptblica Argentina bancario 1511145
2. Yacimientos Petroliferos Fiscales energético 1348617
3. Aguay Energia Eléctrica energético 936 564
4. Aerolineas Argentinas transporte 834 985
5. Comision Técnica Mixta de Salto Grande (hidro)eléctrico 503 000
6. Empresa Lineas Maritimas Argentinas transporte 435473
7. Entidad Binacional Yacyretd (hidro)eléctrico 392 400

Fuente: Calcagno, 1987, p. 46.

Cabe sefialar que el ministro Martinez de Hoz constantemente destacaba
que los nuevos préstamos no significaban un aumento de la deuda del sec-
tor publico argentino, sino una reestructuracion de la existente (La Nacion,
1976k, pp. 1, 2). Ademas, subrayaba que los créditos debian destinarse a la
inversiéon que generaria ingresos para pagar las deudas en el futuro. Sin em-
bargo, los datos proporcionados por el Banco Mundial confirman que dichos
fondos fueron minimamente utilizados para inversiones de desarrollo o para
financiar obligaciones previamente contraidas y que la parte sustancial del
dinero prestado solo sirvio para aumentar las reservas federales (The World
Bank, 1985, pp. 17-19). En otras palabras, las autoridades argentinas toma-
ron créditos que no necesitaban, pero fue extremadamente fécil obtenerlos.
Asimismo, estos activos se depositaban a menudo en los mismos bancos que
habian prestado a Argentina, pero con el tipo de interés del deposito inferior
al del préstamo pagado (Michalowski, 2007, p. 8).
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Efectos de la diplomacia econémica. El aumento de la
deuda

La irresponsable politica crediticia de los tres primeros afios del “Proceso”
contribuyd a los posteriores problemas econdémicos del pais que se hicieron
patentes ya en 1979. La segunda crisis del petrdleo, derivada de la revolucion
islamica en Iran, provocd un importante aumento de los precios del petrdleo y
por tanto un incremento récord de los tipos de interés por parte del Sistema de
la Reserva Federal de Estados Unidos y de los bancos centrales de otros paises
desarrollados®. El resultado de estas decisiones fue un aumento significativo
del coste de préstamos, tanto los nuevos como los anteriormente contratados
y basados a tipo de interés variable (Michalowski, 2007, p. 15).

En caso de la Argentina, la situacion internacional desfavorable para los
prestatarios coincidié con problemas derivados de la necesidad de mantener
la tablita - una devaluacion gradual y programada, introducida por Martinez
de Hoz en 1979. Dicha solucién tenia como objetivo reducir las expectativas
inflacionarias, asi como llevar la inflacién argentina al nivel de la inflacion
mundial. Sin embargo, la reduccién de la inflacién fue demasiado lenta para
evitar la apreciacion del tipo de cambio real’. La clavija rastrera introducida
con la tablita dio lugar a una gran sobrevaloracion del peso argentino que,
combinada con los elevados tipos de interés y la ausencia de riesgo de una
fuerte devaluacion, condujo a un aumento significativo de las operaciones es-
peculativas con divisas de entidades privadas. Dichas actividades resultaron
en un fuerte aumento del endeudamiento del sector privado, pero también a
una situacion en la que la deuda financié la fuga de capitales de la Argentina
(Rapoport, 2000, p. 811). A fin de mantener la clavija rastrera y garantizar
el acceso a las divisas del sector privado, Martinez de Hoz se vio obligado a
contraer nuevos préstamos, lo que supuso una carga para el sector publico. In-
cluso se animaba a las empresas estatales a pedir préstamos en ddlares. Entre
1979 y 1981 el gobierno argentino y las empresas estatales se endeudaron por
un total de 7.210 millones de ddlares (Schvarzer, 1983, p. 32).

El abandono de la tablita tuvo lugar durante el mandato del sucesor de
Martinez de Hoz, Lorenzo Sigaut. Dicha decision redujo la especulacion, pero
no resolviod el problema de la deuda del sector publico (Kanenguiser, 2003, p.
32). El creciente coste de los préstamos contraidos, combinado con la garantia
total de depdsitos de instituciones bancarias privadas en liquidacion, solo ali-
mentaron la espiral de la deuda.

2 Cuando los militares tomaron el poder en marzo de 1976 el tipo de interés de los fondos
federales estadounidenses era del 4,84 %. En diciembre de 1979 ya era del 13,78 %. En junio de
1981 se elevo a un récord del 19,10 % (Federal Reserve Economic Data, s.f.).

> En 1980, la inflacion en Argentina fue del 100,8 %, frente al 159,5 % de 1979. Sin embargo,
seguia siendo muy alta.



Ante los resultados insatisfactorios de la gestion de Lorenzo Sigaut, el
general Leopoldo Galtieri (quien asumi6 como presidente en diciembre de
1981) confi6 la direccién del Ministerio de Economia a Roberto Alemann,
un economista con una experiencia similar a la de Martinez de Hoz y con
opiniones parecidas sobre la economia. Segtin Alemann, la clave para mejorar
las finanzas de Argentina era volver a la economia neoliberal ortodoxa. Pidié
una fuerte reduccion de los gastos del Estado, que debia lograrse mediante la
congelacion de los salarios en el sector presupuestario y el recorte de las sub-
venciones concedidas a las empresas del sector publico*. Al mismo tiempo, el
profundo endeudamiento del Estado oblig6 al ministro a realizar esfuerzos a
nivel internacional para obtener préstamos que permitieran el reembolso de
las obligaciones existentes.

Sin embargo, Roberto Alemann no tuvo la oportunidad de continuar el
programa econémico que habia desarrollado al principio de su mandato.
Como resultado del desembarco de las tropas argentinas en las islas Malvinas
en abril de 1982 y la posterior guerra con el Reino Unido, fue necesario revisar
completamente los supuestos de la politica econdmica de la Argentina. Cabe
destacar que los militares no informaron, y mucho menos consultaron, a Ale-
mann sobre los detalles de recuperacion de las islas. El ministro se enter6 de
los planes en la vispera de la operacion militar, el 1 de abril de 1982 (Junta Mi-
litar, 1983, p. 539). El gasto para conducir el costoso conflicto armado se sumo
a la deuda argentina, impidiendo que el pais saliera de la recesion. Aunque
Alemann consiguid persuadir a los banqueros europeos y estadounidenses
para que ampliaran la linea de crédito existente de la Argentina, las medidas
seguian siendo insuficientes (Junta Militar, 1983, p. 543). El gobierno tampoco
pudo obtener nuevos préstamos, lo que agravo el problema de reembolso de
los créditos existentes. Al final de la guerra, Argentina tenia 2.000 millones
de dodlares de atraso existente (Kanenguiser, 2003, p. 41). La deuda del sector
publico en 1983 ascendi6 a 31.000 millones de délares - mds de un tercio mas
que en 1981 y casi ocho veces mas que en el afo anterior al golpe militar de
1976. Cabe sefialar que uno de los factores importantes que contribuyeron a
dicha situacion fue la decision del gobierno a transformar la deuda externa
privada en deuda publica. La accién fue dictada por el ya mencionado aban-
dono de la tablita y la fuerte devaluacion del peso en 1981. Beneficiando a los
grandes grupos empresariales privados, la estatizacion de la deuda resulté en
una enorme carga para la futura democracia argentina. En 1983, hasta el 72 %
de la deuda argentina correspondia al sector publico, mientras que en 1979 el
porcentaje era 52 % (Brenta, 2019, p. 46).

* El propio ministro Alemann resumi6 su plan econdmico en tres palabras: desinflacion,
desregulacion y desetatizacion. Sin embargo, las reformas que introdujo se encontraron con la
oposicion, especialmente de los empleados de las empresas estatales. Por primera vez bajo el
régimen militar se produjeron una serie de huelgas masivas la mayor de las cuales fue organiza-
da el 30 de marzo de 1983 por un proscrito sindicato Confederacion General del Trabajo de la
Republica Argentina (La Nacion, 1982, pp. 1, 5; Sangrilli, 2012, p. 9).
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La pérdida de la guerra de las Malvinas combinada con el colapso econo-
mico total del pais obligé al gobierno militar a devolver el poder a los civiles.
La ultima dictadura militar argentina terminé con la eleccién presidencial de
Raul Alfonsin en 1983. Desgraciadamente, los efectos de las irresponsables
politicas econdmicas aplicadas durante los 7 afos de gobierno militar se ha-
rian sentir en la Argentina durante mucho mas tiempo, convirtiéndose en una
pesada herencia para los siguientes gobiernos democraticos.

Conclusiones

El andlisis presentado en este articulo muestra que la politica de endeudamien-
to fue uno de los principales factores que condujeron al colapso econdémico de
la Argentina durante la ultima dictadura militar. Esto fue el resultado de la
decisiéon equivocada tomada por las fuerzas armadas ey implementada por el
Ministerio de Economia. Desde el punto de vista de los militares, la confianza
de los prestamistas se consideraba una confirmacion de la eficacia del régimen
en el entorno internacional, asi como un apoyo a los cambios introducidos
en el pais durante el “Proceso”. En otras palabras, endeudarse mas alld de las
necesidades sirvio en gran medida para construir la imagen internacional de
Argentina. No cabe duda de que ese enfoque se basaba en supuestos erréneos
y en una interpretacion equivocada de las premisas. Pronto qued6 claro que
el excesivo endeudamiento era una pesada carga que el gobierno militar no
podia soportar. Al endeudarse a tipo de interés variable el equipo de Martinez
de Hoz no pensd en los posibles cambios en los mercados internacionales. Sin
embargo, el colapso llegd inesperadamente rapido, ya a finales de los afios 70.
Segun los célculos de los Calcagno (1999, p. 55), si los tipos de interés de los
préstamos de los bancos comerciales no hubieran aumentado en 1979 y si los
tipos vigentes en 1976 se hubieran mantenido hasta el final del gobierno mili-
tar, Argentina habria reembolsado sus obligaciones ya en 1988.

Ademas, el problema de endeudamiento externo de la Argentina durante
el “Proceso” debe ser considerado como un claro ejemplo de la influencia de
las decisiones politicas en la agenda econdémica. Durante toda la dictadura
militar las decisiones tomadas en el Ministerio de Economia se adaptaban a
las decisiones politicas del momento. Queda claro que las fuerzas armadas
no entendieron la magnitud de la interconexién entre los sistemas politico y
econdmico del Estado. Esperaban que los especialistas designados por ellos
resolvieran los posibles problemas de manera eficaz y en consonancia con la
linea ideoldgica y programatica del Proceso de Reorganizacion Nacional. Los
impulsos procedentes de los militares que resultaron en el problema de de-
cision analizado en este articulo representan un ejemplo destacado de dicho
fenémeno.
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