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RESUMO

Este trabalho de pesquisa tem como objetivo analisar o pensamento libertario de Javier
Milei e sua implementagao na politica econémica argentina durante o periodo 2023-2025,
a partir da avaliagdo dos fundamentos ideoldgicos, bem como dos resultados
socioecondmicos. O estudo comeca com um quadro tedrico centrado no liberalismo
econdmico classico e radical, enfatizando a influéncia de autores como Friedrich Hayek,
Ludwig von Mises e Murray Rothbard, além da teoria do choque de Naomi Klein, para
descrever o modelo de Estado minimo exposto por Milei. Nesse sentido, a pesquisa utiliza
uma metodologia qualitativa e quantitativa de tipo misto. Assim, na primeira parte, &
realizada uma analise documental e bibliografica dos fundamentos ideoldgicos do
presidente Milei, comparando-os com as correntes libertarias e liberais classicas. Na
segunda parte, é feito um tratamento empirico através da estruturacdo dos dados obtidos
do Instituto Nacional de Estatistica e Censos, do Fundo Monetario Internacional e de outros
organismos nacionais e internacionais, considerando indicadores econdmicos, sociais e
financeiros. Além disso, € realizado um estudo da relagdo do governo argentino com os
mercados internacionais e o Fundo Monetario Internacional no dmbito da reestruturagao
estatal. Os resultados esperados concatenam o desejo da proposta libertaria de Milei e os
dados obtidos no periodo de governo analisado, pois aparentemente existe uma diferenca
entre a teoria econdmica libertaria e a implementagao de sua politica econémica. A esse
respeito, observa-se inicialmente um processo de estabilizagcdo macroecondmica apds o
ajuste fiscal e monetario, embora seja importante ressaltar que os custos sociais se
agravaram gradualmente com o aumento da pobreza, a deterioragao salarial e as tensdes
no mercado de trabalho. Além disso, no plano institucional, a reformulacdo das funcdes
estatais provoca um reposicionamento internacional do pais no mercado mundial,
especialmente no financiamento externo. Em concluséo, este estudo busca contribuir com
uma visao critica sobre a situagcdo da economia argentina no periodo do governo da
Libertad Avanza, liderado por Javier Milei, avaliando o paradigma libertario para determinar
se ele pode constituir uma alternativa de desenvolvimento econémico para a Argentina.

Palavras-chave: Javier Milei; Libertarianismo; Estado minimo; Politica econdmica
argentina
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RESUMEN

Este trabajo de investigacion tiene como objetivo analizar el pensamiento libertario de Javier
Milei y su implementacion en la politica econdmica argentina durante el periodo 2023-2025,
a partir de la evaluacion de los fundamentos ideoldgicos, asi como los resultados
socioeconoémicos. El estudio inicia con un marco tedrico centrado en el liberalismo
economico clasico y radical enfatizando la influencia de autores como Friedrich Hayek,
Ludwig von Mises y Murray Rothbard, ademas de la teoria del shock de Naomi Klein, para
describir el modelo de Estado minimo expuesto por Milei. En este sentido, la investigacion
utiliza una metodologia cualitativa y cuantitativa de tipo mixto. Por ende, en la primera parte
se realiza un analisis documental y bibliografico de los fundamentos ideologicos del
presidente Milei, asemejandolas a las corrientes libertarias y liberales clasicas. En la
segunda parte, se efectua un tratamiento empirico a través de la estructuracion de los datos
obtenidos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos, del Fondo Monetario Internacional
y otros organismos nacionales e internacionales, considerando indicadores econémicos,
sociales y financieros. Asimismo, se realiza un estudio de la relacién del gobierno argentino
con los mercados internacionales y el Fondo Monetario Internacional en el marco de la
reestructuracion estatal. Los resultados esperados concatenan el querer ser de la propuesta
libertaria de Milei y la data obtenida en el periodo de gobierno analizado porque
aparentemente existe una diferencia entre la teoria econdmica libertaria y la
implementacion de su politica econdmica. Al respecto, se observa al inicio un proceso de
estabilizacién macroecondémica tras el ajuste fiscal y monetario, aunque cabe resaltar que
los costos sociales se agudizaron gradualmente a través del aumento de la pobreza, el
deterioro salarial y las tensiones en el mercado laboral. También, en el plano institucional
el redisefo de las funciones estatales provoca un reposicionamiento internacional del pais
en el mercado mundial, especialmente en el financiamiento externo. En conclusion, este
estudio busca aportar una vision critica sobre la situacion de la economia argentina en el
periodo de gobierno de la Libertad Avanza, liderada por Javier Milei, evaluando el
paradigma libertario para determinar si esta puede constituir una alternativa de desarrollo
econdmico para Argentina.

Palabras clave: Javier Milei; Libertarismo; Estado minimo; Politica econémica argentina.
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ABSTRACT

This research paper aims to analyze Javier Milei's libertarian thinking and its implementation
in Argentine economic policy during the period 2023-2025, based on an evaluation of its
ideological foundations and socioeconomic results. The study begins with a theoretical
framework focused on classical and radical economic liberalism, emphasizing the influence
of authors such as Friedrich Hayek, Ludwig von Mises, and Murray Rothbard, as well as
Naomi Klein's shock theory, to describe the minimal state model proposed by Milei. In this
sense, the research uses a mixed qualitative and quantitative methodology. Therefore, the
first part consists of a documentary and bibliographic analysis of President Milei's ideological
foundations, comparing them to classical libertarian and liberal currents. The second part
consists of an empirical treatment through the structuring of data obtained from the National
Institute of Statistics and Censuses, the International Monetary Fund, and other national and
international organizations, considering economic, social, and financial indicators. Likewise,
a study is carried out on the Argentine government's relationship with international markets
and the International Monetary Fund in the context of state restructuring. The expected
results link Milei's libertarian proposal with the data obtained during the period of government
analyzed, because there appears to be a difference between libertarian economic theory
and the implementation of his economic policy. In this regard, a process of macroeconomic
stabilization is observed at the beginning after fiscal and monetary adjustment, although it
should be noted that social costs gradually worsened through increased poverty, wage
deterioration, and tensions in the labor market. Also, at the institutional level, the redesign
of state functions causes an international repositioning of the country in the world market,
especially in external financing. In conclusion, this study seeks to provide a critical view of
the situation of the Argentine economy during the term of the Libertad Avanza government,
led by Javier Milei, evaluating the libertarian paradigm to determine whether it can constitute
an alternative for economic development in Argentina.

Key words: Javier Milei; Libertarianism; Minimal state; Argentine economic policy.
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INTRODUCCION

En esta investigacion se aborda el tema de Libertarismo en el poder: evaluacion de la
gestion econdmica de Javier Milei en Argentina (2023-2025), analisis de las bases teoricas
y los resultados socioecondmicos del shock libertario. En este sentido, se estructura el
trabajo en tres capitulos. En el primer capitulo se detalla las bases ideolégicas del modelo
de Milei, iniciando por el pensamiento libertario para delinear la teoria del Liberalismo
economico clasico y Liberalismo radical, enfatizando las contribuciones de Friedrich Hayek,
Ludwig von Mises y Murray Rothbar. Asimismo, en este capitulo se define la teoria del
shock explicada por Naomi Klein. En suma, se conceptua el Estado minimo y se explicita
el discurso libertario de Javier Milei.

En el segundo capitulo se especifica la reestructuracion econémica en el gobierno de
Javier Milei, detallando la politica fiscal y monetaria del periodo y también las reformas
econoémicas al asumir el poder. Ademas, en el capitulo 3, se explicitan los resultados
socioeconomicos en el gobierno de Milei a través de la sintetizaciéon de los indicadores
economicos, especificacion de la inflacidén interanual, detalle del PIB total anual a precios
constantes en dolares, el indice de Produccién Industrial (IP1) y balanza comercial. Ademas,
en este mismo capitulo se puntualiza indicadores sociales tales como pobreza, salarios y
desempleo. También, para conocer algunas caracteristicas de las finanzas argentinas, se
utiliza indicadores financieros y monetarios tales como créditos al sector privado para
conocer la expansion monetaria implementada en el gobierno de Javier Milei.

A través de esta estructura de investigacion se pudo especificar que la imposicion de
reformas econdmicas, en el caso argentino, esta siempre en disputa con las demandas
sociales; puesto que, en algunas circunstancias la mejora macroeconémica no acompafna
la calidad de vida de los grupos vulnerables. Ademas, la tendencia de avances en
indicadores econdmicos post shock legislativo estd asentado en la radicalizacion de las
politicas econdmicas, pero que debido a la confrontacion de intereses socioecondmicos
dentro de Argentina no permite una conjugacion de intereses nacionales.

Por ello, al revisar los indicadores econdmicos podemos afirmar que hay un leve avance
en promocion del crédito, la reduccion de la inflacion, y una delimitacién de los salarios. Sin
embargo, aun existe una contraposicién: el empleo aun no se masifica y las condiciones de
este esta sujeto a radicales confrontaciones, especialmente entre los intereses laborales

del gobierno y los sindicatos de trabajadores.
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En suma, en esta investigacion se establece el hecho dicotomico en la aplicacion de
las politicas economicas del gobierno de Milei: un avance macroeconomico significativo
acompanado de un aumento en el desempleo y la reduccién de salarios, agudizado por la
ampliacion de la informalidad. Asi, en esta investigacién se intenta responder a la siguiente
pregunta-problema: ;la gestion econdmica de Javier Milei (2023-2025) tras el shock;
adscrita a la base teorica libertaria, ¢impacto las bases macroeconomicas a nivel social y

econdmico en Argentina?
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CAPITULO 1. LAS BASES IDEOLOGICAS DEL MODELO MILEI

1.1. El pensamiento libertario

En este apartado se define el pensamiento libertario como una concepcion filosdéfica-
politica que se interesa por la delimitacion de un orden social justo a través de la
estructuracién de principios como la defensa de la libertad individual “entendida ex negativo,
como ausencia de agresion y, por tanto, como proteccion integral de los derechos de
propiedad” (Vernaglione, 2003, pag. 4). Al respecto, Ayn Rand, como influenciadora del
pensamiento libertario, considera que la finalidad del ser humano no es la colectividad, sino
el desarrollo individual, porque “el motivo subyacente es querer progresar, ganar dinero y
defender la propiedad privada es visto como cosa de fascistas capitalistas y mucho de lo
que suena a individualismo es barrido, denigrado e incluso censurado” (Etxebarria, 2004,
pag. 190). Por ende, la vision que defiende es una metafisica objetiva, donde lo individual
esta por encima de lo colectivo, las decisiones individuales se orientan por los intereses
racionales, el interés individual persigue el lucro y el desarrollo capitalista.

Por su parte, Murray Rothbard quien defendia la concepcion libertaria adscrita al
derecho natural como un elemento clave para la libertad individual, senté las bases de la
autopropiedad y la defensa irrestricta de los derechos de posesion. En este sentido, Murray
en sus escritos articul6 “[...] una vision del libertarismo puro que rechazaba la nocidén de un
Estado minimo y proponia, en cambio, que todas las funciones gubernamentales, incluidas
la ley y la seguridad, podian realizarse a través del mecanismo de mercado voluntarios”
(Rockwell Jr., 2025, p. 1).

En adicion, Friedman (2012) aboga por un libertarismo como un estilo de vida capaz
de permitir a todos los individuos una libertad absoluta, donde no existe un estado de
bienestar ni un sistema de sanidad obligatoria. Asi, cada persona podria apoyar a los demas
a través de organizaciones de beneficencia voluntariamente, “en lugar de utilizar el dinero
arrebatado a los contribuyentes. Las personas que desearan una pension de jubilacion lo
harian a través de seguros privados” (Friedman, 2012, p. 47). Por otro lado, el libertarismo
para Block (2010) implica establecer relaciones econdmicas y ecoldgicas, por ejemplo, a
través de la privatizacion de los recursos como el agua, tierras agricolas, forestales, entre
otros; ademas, Block (2010) incurre en la expansion de las libertades en temas como las
drogas, carreteras, mercado de érganos humanos, el sistema educativo, finanzas (Chavez,

2018), jubilaciones, aborto, trabajo, ecologia, por mencionar los principales.
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También, en el ideario libertario se aboga por la propiedad, el libre mercado
autorregulado, el anarquismo individualista, cero intervenciones estatales, y oposicion a las
tradiciones economicas revisionistas y centrada en la burocracia. Por consiguiente, de los
planteamientos de los autores mencionados en parrafos anteriores, se integra el concepto
de autopropiedad con la legitimacion de los derechos individuales en una sociedad libertaria
a través de la adquisicion de las cosas tangibles. Asimismo, el pensamiento libertario
defiende el principio de no agresidn, porque esta se justifica unicamente cuando existe un
acto externo a la armonia de una sociedad libre, aqui se expone la legitima defensa como
un derecho vinculante a los miembros de la sociedad.

Por consiguiente, los libertarios poseen una estructura conceptual que vela por la
fragilizacion de la intervencion estatal, asi como la busqueda de oportunidades sociales
para la liberalizacion de mercados, las personas, y otros elementos tangibles como recursos
naturales, con la finalidad de permitir condiciones para el desarrollo individual que se

esquematiza en el fortalecimiento de la propiedad privada.

1.1.1. La teoria del Liberalismo econdémico clasico y Liberalismo radical: Friedrich Hayek,

Ludwig von Mises, Murray Rothbar

El liberalismo clasico se gesta durante la transformacion politica y econdmica radical
tras la caida del absolutismo; asi, la consolidacién del paradigma del individuo como sujeto
politico centraliza el desarrollo humano y enfatiza la importancia del mercado en las
relaciones humanas. Aunque, la aplicabilidad del liberalismo clasico se restringe a su
expansion en el siglo XX con el nacimiento de una tendencia radical liberal que defiende el
individualismo como la forma unica de alcance de la libertad: el libertarismo, que no solo
rechaza la incidencia del Estado en la dinamica socio productiva, sino que también critica
la legitimidad de la estructura estatal como tal. Al respecto, autores como Hayek, Mises y
Rothbard se presentan como los fildsofos principales de un pensamiento econémico que
aboga por el reformismo liberal y el anarcocapitalismo como fuentes primarias para el
alcance de la libertad econémica.

Por ello, en el texto de La Accion Humana de 1949, Ludwing von Mises (2010)
argumenta que la economia es una ciencia social que se explicita en la accion humana; a
través, del establecimiento de la propiedad privada, una idea contraria al socialismo que se
orientaba por toma de los medios de produccion por parte del Estado. Por ello, Mises

consideraba que “Los textos socialistas tratan de todo menos del problema unico y basico
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del socialismo: el célculo econémico [...] Trataron de sustituir la grosera metafisica
hegeliana de la doctrina marxista por una teoria del socialismo. Se lanzaron a ingeniar
férmulas para el calculo econdmico socialista. Pero fracasaron del modo mas lamentable”
(Von Mises, 2014, p. 1172).

Por otro lado, el abordaje miseano también influye en las acciones politicas de
quienes tienen a aplicar medidas liberales. Por ende, Mises sustenta que la planificacion
central conduce a la irracionalidad y a la fragilizacion institucional; puesto que, la
participacion del Estado fragiliza la libertad del mercado; que, desde el punto de vista de
las dinamicas humanas, restringe las libertades individuales.

En suma, Friedrich A. Hayek en su obra Camino de Servidumbre (1944) a pesar de
defender la libertad humana en las interacciones socioeconomicas, considera que es
complicado centralizar el poder econdmico en un solo sistema de intercambios comerciales,
debido a que Hayek (1944) defiende el caracter evolutivo de las instituciones, aunque ve
esta como resultado de la libertad individual, y no como la influencia de un Estado
planificador. Por su parte, Murray Rothbard en su obra La Etica de la Libertad (1982)
argumenta que los derechos individuales, especialmente la propiedad privada, nacen no
solamente del contrato social o de la utilidad colectiva, sino de la ética y la ley natural; por
ello, en la dinamica natural de las relaciones econdmicas, la imposicion; por ejemplo, de
reglas al mercado, son mecanismos violentos que deslegitiman la naturalidad de las
relaciones econdmicas. Por consiguiente, la unica forma de sostener una verdadera libertad

es a través del establecimiento de contratos voluntarios y una propiedad privada eficiente.

1.1.2. La teoria del Shock: Naomi Klein

La segunda mitad del siglo XX, marcada por la Guerra Fria y la globalizacion
neoliberal y la progresiva financiarizacién de la vida cotidiana, no solo reconfigurar el mapa
economico del mundo; establecioé un nuevo régimen epistémico. En ese régimen, la doctrina
del shock, no es una mera politica econdmica de emergencia. La doctrina del shock es una
estructura narrativa y operativa del capitalismo contemporaneo. Su légica no es marginal,
se trata de una légica constitutiva: sin catastrofe no hay reforma, sin crisis, no hay
legitimacion del mercado como orden supremo. Cada transformacion natural o “necesaria”
lleva consigo el signo de la eleccion ideoldgica, del poder que decide qué destruir para

poder reconfigurar el tablero a su imagen y semejanza.
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Para rastrear la genealogia de esta doctrina, debemos no sélo a Milton Friedman,
figura clave en la Escuela de Chicago sino también a sus precursores vieneses: Friedrich
Hayek, Ludwig von Mises y, en una variante mas radical, Murray Rothbard. Estos autores,
confrontados con el avance de los totalitarismos del siglo XX y el triunfo preliminar del
Estado interventor keynesiano, conformaron una teoria del orden social cuyo unico arbitro
legitimo de la distribucion de recursos y la organizacién de la vida es el mercado. En The
Road to Serfdom, Hayek (1944) sugiere que cualquier intento de planificacién estatal
conduce inevitablemente al autoritarismo, ya que es desconocido por el conocimiento
disperso de los individuos, cognoscible soélo a través de los precios.

La metafora del orden espontaneo celebrado por Hayek, ya que da pie a armonizar
al mercado casi como si fuera un ecosistema que se regula por si solo y auto corrige sus
ciclos. De todas maneras, el andamiaje de ese sistema no ha sido, de facto, tan espontaneo.
Lo que Hayek omite, y esconde entre gallos y medianoche con pretension de la ingenuidad
politica, es que la imposicion de este orden ha necesitado histéricamente el uso de la fuerza,
de la excepcion, y la suspension casi repetida del contrato social en nombre de la eficiencia.

Mises lleva estas afirmaciones un paso mas alla: de hecho, en Liberalismus de
1927, el liberalismo, afirma que la dictadura liberal se prefiere a la saga sin esparcimiento.
Esta cita se trae a menudo a colacion para socavar la tradicion austriaca, ya que demuestra
un conflicto irresoluto entre la libertad econémica y la legitimidad democratica. Si el mercado
siempre tiene razén, entonces las necesidades de la voluntad popular pueden interpretarse
como un obstaculo reparable o eliminable.

La Teoria del Shock explicita la aplicacién de una doctrina desde los afos 1970,
especialmente en el contexto del golpe de Estado de Pinochet en Chile, quien en
colaboracion con una estructura econdmica afianzada en los Chicago Boys, consiguio
delimitar una estructura econémica que fomentaba la liberalizacion forzada a través de la
reduccion del gasto publico, eliminacion de sindicatos, reestructuracion financiera y la
eliminacion total de la participacion estatal en la dinamica socioecondmica del pais.

Otro ejemplo de la aplicacion de la Teoria del Shock se visualiza en la invasion a Irak
en el ano 2003, tras la aplicacion de reformas econdmicas radicales sin consideracion de
los intereses de los ciudadanos iraquianos, debido a que un pais sumido en un caos total
se presenté como una oportunidad para liberar expansivamente el comercio a través de la
imposicion de impuestos planos y la privatizacion de sectores clave como el energético y
productivo. Asi, la apertura de multinacionales occidentales fue gradual y notorio en

mercados del petréleo y construccion. No es mero oportunismo lo que vemos aqui. Una
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estrategia meditada, bien pensada, emerge; donde el trauma no es impedimento, jsino un
instrumento!

Es aqui donde una tension, quizas irresoluble, emerge entre el liberalismo
econdmico y la teoria democratica. El modelo econémico, de Friedman, Hayek o Rothbard,
excluye por disefo la deliberacién colectiva acerca del destino comun, todo es decidido en
el mercado, por lo tanto, la democracia, se torna una amenaza latente. ; Cémo justificar la
eliminacién de derechos laborales, o cerrar escuelas publicas, vender empresas estatales,
o disminuir el gasto en salud, ante la opinién publica? El shock, reacciona a esta paradoja.
Al crear un vacio temporal de sentido, es decir, una suspension de lo politico bajo la sefal
de la emergencia, se desactiva la deliberacion publica y se facilita la imposicién de medidas
muy impopulares. Lo que deberia debatirse se convierte en una tecnocracia de la necesidad
‘no hay alternativa”, como afirmaba Margaret Thatcher. El mercado convertido en fetiche
no tolera objeciones, absolutamente ninguna.

Rothbard, em seu Man, Economy, and State (1962), profundiza en esta logica al
maximo. Imagina una sociedad completamente privada, donde incluso la justicia y la
seguridad serian proporcionadas por empresas competidoras. El desafio no es solamente
tedrico sino también practico. 4Como garantizar la igualdad juridica o protecciéon de
derechos cuando estos dependen de la légica del lucro privado? Una sociedad
anarcocapitalista, en vez de un orden espontaneo, se parece mas con un feudalismo

financiero, pero con un branding libertario.

1.2 El Estado minimo

En el discurso del presidente argentino la cuestién del Estado minimo fue uno de los
elementos claves para establecer una narrativa de reformas en la politica y economia
argentina. Sin embargo, la idea de Estado subyace a las pretensiones liberales del lider,
debido a que este aboga por una presencia minima de las instituciones publicas como
unicas opciones para la reduccion del gran gigante que acaba con las oportunidades del
desarrollo del pueblo argentino (parafraseando al presidente). En este caso, Milei menciona
que “mi desprecio por el Estado es infinito” (Instituto Humanitas Unisinos, 2024). Por ende,
la politica economica debe estar enraizada en los intereses de la libertad total del mercado;
puesto que, esta seria una alternativa mas viable para la disminucion de la precariedad
socioeconoémica del pais. Por ello, en la campafia electoral, Milei argumentaba que era

necesario la disminucion de la burocracia a través de la erradicaciéon de ministerios. Y
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también creia que Argentina debia cooperar econémicamente con paises unicamente
liberales, asi consideraba los acuerdos con gobiernos comunistas una contradiccion a priori
de las ideas liberales que él defendia a ultranza.

Ergo, al asumir el poder inicié un proceso de reformulacion de la politica econdmica,
geopolitica y relaciones internacionales, incidiendo en la idea de establecer lazos con lo
que considera como el Occidente desarrollado y decente; y aunque al inicio veia con duda
la presencia de Argentina en el Mercosur, este mercado aun supone para Argentina un foco
de desarrollo para las pequefias y medianas empresas del pais. Una situacion que delined
una nueva vision economica para Milei, un contexto que situaba al presidente en la realidad
situacional y no discursiva, porque ahora tuvo que conocer como funcionaba en si la
economia argentina, ya que esta no era una isla en Sudameérica o el mundo; sino, un actor
principal en las relaciones econdmicas internacionales, aunque con cierta desventaja en
comparacion con paises considerados como desarrollados en términos de crecimiento
econdmico.

En este sentido, la concepcion de Estado minimo de Milei tiene raices en la premisa
lockeana defendida por Nozick (Nozick , 1991), que supone que la mayor parte de los seres
humanos nacemos con el poder del derecho natural de definir nuestros intereses propios.
En este sentido, la propiedad privada es un derecho inalienable al ser humano. En ese
sentido, tiene la capacidad de defender aquello que le pertenece sin intervencidn exogena.
En suma, las estructuras humanas estan delimitadas por la libertad-posesion de los seres
humanos, quienes a partir de esta situacion inicial establecen relaciones de colaboracion o
contratos. Por consiguiente, el Estado como elemento externo destruiria las relaciones
armonicas gestadas en los vinculos naturales de una determinada sociedad.

Asi, Nozick (1991), aunque esté en contra de la inclusion de un Estado operante,
caracteriza a este como siendo parte de una estructura de poder que ejerce influencia
monopolica de la fuerza, debido a que, al ser parte de un contrato establecido, tiene
injerencia en las relaciones humanas, y se encarga de controlar aquello que esta exento de
cualquier control social. Por ello, el Estado actua como un controlador de las interacciones,
aunque minimiza su influencia en los espacios privados (Gunsberg, 2024), salvaguardando
la independencia de la propiedad privada. En esta linea, Nozick (1911) segun Gunsberg
(2024) también desarrolla el concepto de Estado Ultraminimo como un ente que solo
responde a las necesidades de los miembros de la comunidad si estos estan adscritos al
sistema a través de contribuciones personales constantes. Esto es “[...] la forma de pasar

de un sistema de asociaciones privadas o una asociacién privada predominante a un
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Estado Ultraminimo implica una serie de transacciones moralmente aceptables a través de
las cuales se extiende una provisidn general de servicios de protecciéon a un grupo de
personas [...]” (Gunsberg , 2024, pag. 10).

Por tanto, el Estado minimo a ultranza se aproxima al Estado Ultraminimo en el
hecho de que ambos consideran la necesidad de establecer una relaciéon de codependencia
entre los individuos y las relaciones economicas y politicas, aunque estas deben estar
sujetas a las exigencias de financiarizacién, asi reciben los servicios de salud, educacion,
y seguridad; por mencionar algunos, los ciudadanos que puedan sopesar los costes. De
esta manera, pudiendo pagar por servicios, podrian exigir el cumplimiento de derechos
intrinsecos a los seres humanos, aunque a partir de la posesion. Por consiguiente, la
ciudadania, en el caso argentino, desde la visién del Estado minimo estaria orientado por
la mano invisible de las relaciones socioeconémicas que dinamiza el mercado; aunque,
reduciendo el campo de accion, los ciudadanos serian considerados como tal si estos
poseen la capacidad de contribuir a la economia local, ya sea a través de la adquisicion de
bienes y servicios o el endeudamiento.

Lo expuesto en el parrafo anterior, supone a todas luces que la gratuidad de servicios
basicos como la educaciéon seria una situacion adversa a la libertad individual, porque el
presidente Milei considera a la educacién como un bien econdmico y no necesariamente
como un servicio publico o un derecho (Argentino, 2019 ). Al respecto, el Estado minimo
abogaria por la competitividad y la calidad de los servicios que monopdlicamente ofreceria
a sus ciudadanos. Aunque este tenga solamente la responsabilidad de brindar la seguridad
para la propiedad privada. En suma, al considerar un derecho humano como un bien
econdmico, Milei defiende el argumento de que cualquier intervencién que un actor exdgeno
realice en las relaciones socioecondmicas de una comunidad estaria rompiendo con el
principio inicial de las relaciones humanas: la libertad. Entonces, ¢el Estado minimo
solamente actua como un guardian de Seguridad? Al principio la respuesta es positiva; sin
embargo, en la practica este Estado ostenta el poder coercitivo y juridico, porque sera capaz
de imponer las reglas de buen comportamiento libertario a sus ciudadanos. En todo caso,
este estado se parece al Estado minimo de Nozick (1991): operador de servicios, debido a
que este se encarga unicamente de responder a las necesidades inmediatas establecidas
en contratos individuales o colectivos. Por ello, el Estado minimo “puede ofrecer cualquier
otro tipo de servicio a través de prestaciones adicionales contratadas por cada una de las

personas que conforman la asociacién politica” (Gunsberg , 2024, pag. 12).
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En esta afirmacion debemos tomar en cuenta que la influencia del Estado minimo
esta adscrita a un territorio, a un colectivo, a un contrato social que persigue el lucro sobre
toda la dinamica socioecondémica. Por ende, un Estado minimo “tiene un monopolio de facto
de un territorio dado sobre la defensa, la proteccion vy la justifica, pero no es permisible que
persiga otros objetivos comunes en los estados modernos, por ejemplo, bienestar social
[...]", (Mises Institute & Gordon , 2020, pag. 1). En esta linea argumentativa, los seres
humanos racionalmente econdmicos elegirian contratos sociales a través de la utilidad de
sus decisiones, consideradas estas como moralmente acertadas.

En el caso argentino, el Estado minimo se ha intentado implementar en los diversos
periodos de reestructuracion que el pais a atravesado en su historia econdmica con la
finalidad de reducir momentos de inflacidn incontrolables. Aunque sin resultados
prometedores desde el siglo XX como lo sustenta Oszlak (2003) al presentar datos
estadisticos sobre el intento de la reduccién estatal, tirandola como mito, en un trabajo
titulado El mito del Estado minimo: una década de reforma estatal en Argentina (Oszlak,
2003). En la investigacion, el autor indica lo siguiente:

La minimizacién del estado es, en parte, la continuacion del estado por otros medios. Esto es
particularmente visible en el caso de la descentralizacion de funciones en el nivel subnacional,
ya que el personal de educacion y salud, que ahora depende de los gobiernos provinciales,
continda desarrollando su actividad basicamente en los mismos establecimientos y con
rutinas similares a la época anterior al traspaso jurisdiccional. De cualquier manera, este tipo
de constataciones se limitaria a poner de manifiesto un epifendmeno que oculta procesos
mas profundos y relevantes. En efecto, antes de iniciarse en la Argentina la denominada
“primera generacion” de reformas del estado (circa 1989), la distribucion de competencias de
gestion publica entre el estado nacional y los estados subnacionales recortaba, mas o menos
nitidamente, esferas de actuacion mucho mas auténomas que en la actualidad. De hecho, el
funcionamiento del estado nacional se caracterizaba por un alto grado de desconcentracion,
que hasta fines de la década del 80 se expresaba en una muy fuerte presencia de instituciones
y funcionarios federales en el orden provincial. Administraciones de puertos, ferrocarriles,
escuelas, hospitales, oficinas de recaudacion, sistemas de elevacion de granos, servicios de
sanidad agropecuarios, delegaciones de empresas publicas, entre muchos otros organismos,

poblaban un extenso mapa institucional con escasa superposicién con la burocracia provincial
(Oszlak, 2003, pag. 15).

Por eso, la aplicacion del Estado minimo estaria contrariando a la estructura basica
de las relaciones politicas, econdmicas y sociales de Argentina, que se caracteriza por la
integracion de sus provincias y la practica de la descentralizacion como finalidad politica.
Asi, cada provincia cuenta con la autonomia de delimitar sus intereses propios en materia
econdmica. Por ello, si el Estado redujera su capacidad a un mero ejecutor del poder
coercitivo, este estaria ya reducido debido a la independencia socioeconémica de la mayor
parte de provincias argentinas; convirtiendose en un mito politico-econémico. En este caso,

la erradicacién de ministerios del Poder Ejecutivo solo seria una senal del escaso
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conocimiento de las instituciones publicas del actual presidente de Argentina. Por otro lado,
la aplicacion del Estado minimo en Argentina aun se aleja demasiado de la idea original de
autonomia operativa de los gobiernos, porque la gestion exclusiva en la politica econémica
de la nacién del Rio de la Plata no es unidireccional, sino que involucra a todas las

provincias.

1.3. El discurso libertario de Milei

El discurso libertario de Milei se asocia a posiciones iniciales del keynesianismo
clasico aunando a un estructuralismo inicial, aunque en la actualidad abraza los principios
de la ortodoxia neoclasica. En este sentido, el discurso de Milei en principio se alinea al
keynesianismo inicial solo en la forma del diagnostico discursivo, no en el camino ultimo de
solucion a los problemas econdmicos de Argentina. Aunque, su principal influencia
académica-econdmica es la Escuela Austriaca, en la que se empapa con las obras de
Mises, Hayek y Rothbard. Por ello, se vislumbra una busqueda personal y epistemoldgica
de modelos que muestren aspectos cuantitativos y cualitativos de las relaciones humanas.
Por ende, considera que el ecuacionar las relaciones humanas carece de propiedad
econdmica, porque quienes establecen los vinculos individuales en el mercado son las
personas, asi coloca al individuo como principal actor de la actividad econémica (Milei,
2022). En este sentido, propone una libertad total de los vinculos socioecondémicos y se
opone a nuevas formulas intervencionistas y asimila el axioma de la libertad individual como

principio rector de las relaciones humanas.

Al respecto, el pensamiento libertario de Milei defiende al individuo; aunque
influenciado por el paradigma austriaco, se opone al establecimiento de instituciones que
disminuyan el libre albedrio de las interacciones voluntarias. De esta forma, la propiedad
privada, la competencia econémica y el mercado expandido son males que permiten la
cooperacion social. En este sentido, Milei asume los postulados de Menger y Hayek para
indicar que los precios en el mercado; por ejemplo, brindan la informacion suficiente para
la toma de decisiones, y unicamente la libertad de informacion permitira el progreso
econdmico. Por otro lado, respecto a la justicia social, Milei considera esta como injusta
porque la distribucion de la riqueza no cumple su rol principal: erradicar la pobreza y
asegurar la libertad individual. Por ende, para Milei distribuir la riqueza obligatoriamente
reduce los derechos de los contribuyentes, y esto supone un acto de violencia institucional.

En este caso, Milei argumenta que la justicia social es ineficiente porque castiga al
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emprendedor y rico y perpetua la pobreza. En esta linea, los resultados de prosperidad
obtenidos del libre mercado se visualizan en las personas exitosas econdmicamente, y

restringir el desarrollo individual seria un acto de inmoralidad social.

Desde otra perspectiva, Milei sostiene que el Estado es el enemigo principal de la
Economia, porque la considera como una maquina de reduccién de derechos individuales,
dada la estructuracion de impuestos, deuda y procesos de inflacidon que limitan los
mercados; puesto que, el Estado es visto por Milei como ineficiente. Asimismo, dentro del
Estado la burocracia y los idedlogos que defienden el intervencionismo estatal son vistos
como la casta politica que se convirti6 en una nueva oligarquia. Esta se aprovecha de un
sistema de fomento de la pobreza como instrumento politico, donde la cleptocracia es
confundida con una democracia real. Asi, desde la perspectiva de Buchanan, Milei ve en la
influencia del Estado en todas las relaciones humanas, la disminucion de derechos
individuales; ademas de que esta situacion fortalece a la casta politica. Por ello; para
disminuir la incidencia de esta casta en el quehacer econémico, aboga por el cierre del
Banco Central, eliminacién del gasto publico y ampliacién de derechos de los ciudadanos.
Milei, al mencionar las caracteristicas del crecimiento econémico, a través del pensamiento
de la Escuela Austriaca, considera que el desarrollo econdmico no depende de la
planeacién ni de politicas redistributivas, sino de la capacidad institucional de fortalecer la
independencia social. Por ello, sostiene el planteamiento smithtiano de que la division del
trabajo y la ampliacidén de la especializacion productiva son dos elementos claves para el
desarrollo de las naciones. También, al apropiarse de los planteamientos econdmicos de
Robert Lucas Jr. orienta su discurso al fortalecimiento del capital humano y la innovacion
como factores claves para el desarrollo social. Al respecto, Milei obtiene de Lucas el
concepto de adquisicion y acumulacién de conocimiento y también el de sistematizacion de
las capacidades humanas como una oportunidad para multiplicar la productividad y la

competencia econémica de las naciones.

En este contexto, los sistemas econdmicos que invierten en la mejora de las
capacidades humanas, investigacion y desarrollo tecnolégico son los que mas resultados
positivos obtienen en el crecimiento econémico. Aunque, la defensa del capital humano se
vincula con el fortalecimiento de las libertades individuales; puesto que, ciudadanos libres
en sistemas libres, seran capaces de erradicar situaciones de disparidad econdmica. Este
argumento contrasta con los experimentos nacionalistas, comunistas y socialistas

implementados en Argentina que provocd una economia inflacionaria, estancada y
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sometida al retroceso. Asi, Milei coloca como ejemplo para Argentina la aplicacién de los
principios liberales presentes en la Constitucion de 1853, que coloco al pais del Rio de La
Plata como una nacion préspera en el escenario internacional. En suma, Milei sostiene que
la recuperacion del crecimiento econdmico involucra la restitucion de la libertad del
mercado, de la economia argentina en el escenario internacional, porque unicamente
colocando al pais con capacidades competitivas y especializadas en el comercio mundial,

se podra reducir las tendencias inflacionarias historicas.

Ademas de propuestas econdmicas, el pensamiento libertario de Milei situa a la
batalla cultural como un contexto donde se confrontan las ideas estatistas y libertarias, asi
su misibn mas que economica es cultural, porque supuestamente el presidente argentino
no “vino a guiar corderos, sino a despertar leones” como parte de una campafa politica
afianzada en la lucha cultural en contra de los “zurdos”, “krichneristas”, entre otros grupos,
especialmente de tendencia de izquierda. Por ello, su estilo frontal discute el paternalismo
estatal y situa su posicién socioecondmica como un instrumento en contra del nacionalismo
aglomerador; es decir, un estatismo que incide negativamente en la libertad de los
ciudadanos. Al respecto, Milei plantea la batalla cultural en dos frentes concatenados: el
primero, la academia donde intenta validar su postura austriaca en contraposicion a la
tendencia keynesiana defendida por la mayor parte de facultades de economia en
Argentina. El segundo, los medios de comunicacion, a través de la configuracion de un
comportamiento combativo, expuesto en el lenguaje y; principalmente, en debates en
medios de comunicacion masivos publicos y privados, enfatizando ideas como el

anarcocapitalismo, supresion del Banco Central y disminucién del asistencialismo estatal.

La cuestidon cultural es imprescindible para entender el fendmeno Milei porque su
proyecto politico se expande a la transformacion de mentalidades y situa su ideario en
grupos sociales de clases medias y altas, y reclama de las clases bajas un despertar que
los retire de la servidumbre y los acerque a la libertad individual. Por otro lado, respecto a
la ética de la libertad, Milei vincula la economia con el quehacer humano, considerando vital
que todo individuo sea capaz de formar su propio camino, sin precisar del apoyo estatal,
porque el éxito implica el sacrificio individual y no la asistencia social. Asi, la defensa de la
dignidad humana es central en el pensamiento Milei porque este se opone a la disminucion
de libertades; es decir, la participacion estatal debe estar exenta de cualquier intervencion

en las dinamicas sociales.
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CAPITULO 2. LA REESTRUCTURACION ECONOMICA EN EL GOBIERNO DE MILEI (2023-2025)

En esta parte de la investigacion, se explicitan las medidas adoptadas por el gobierno
de Milei (2023-2025) en materia de politica fiscal y monetaria, asi como cambiaria y
devaluacion. También, se detallan algunas reformas institucionales desarrolladas en su
gobierno.

Por consiguiente, se entiende como politica fiscal al uso del gasto publico y la
tributacion para influir en la economia. Generalmente los gobiernos la utilizan para
promover un crecimiento fuerte y sostenible y reducir la pobreza” (Horton & El-Ganainy ,
2009, p. 52). Por otro lado, la politica monetaria tradicionalmente se comprende como el
conjunto de medidas que las autoridades monetarias como el Banco Central adoptan para
controlar “las variaciones en la cantidad total de dinero o crédito, en los tipos de interés e
incluso, en el tipo de cambio, con el fin de colaborar con los demas instrumentos de la
politica econdmica al control de la inflacién [...] (Fernandez , Rodriguez , Parejo , Calvo , &
Galindo , 2011, pag. 28)". En suma, la politica cambiaria es un sistema interconectado de
decisiones y acciones que se toman para gestionar el valor de la moneda nacional en
comparacion con las monedas internacionales a través de la seleccion de un régimen
cambiario internacional. La devaluacion monetaria; por su parte, es la reduccion del valor
nominal de la moneda nacional “respecto del valor de las monedas extranjeras, la cual se
manifiesta como un aumento en el tipo de cambio nominal, es decir, se requiere mayor
numero de unidades monetarias nacionales para adquirir moneda extranjera” (Lopez,
Trapani, & Farruggio, 2015, pag. 45).

En contraste, las reformas institucionales en el ambito econémico son medidas que
transforman el esqueleto de una economia a través del cambio del marco institucional y
regulatorio en donde se interrelacionan firmas y privados (Banco Central Europeo, 2017).
En el caso argentino, los elementos mencionados anteriormente se muestran como
complejos debido a la dependencia historica respecto a las monedas extranjeras, la
demanda externa, una escasa capacidad de industrializacién, endeudamiento publico, y
una tasa inflacionaria superior a la esperada por economias saludables. Por ende, la
relacion de Argentina en tiempos de Milei aun ha marcado una relacion de autodependencia
con el Fondo Monetario Internacional y los mercados financieros, porque en gran medida
este pais ha solicitado financiamiento para contrarrestar las crisis de devaluaciéon de su

moneda y la agudizacién de la pobreza econémica.
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2.1. La politica fiscal y monetaria

La politica fiscal para el gobierno de Javier Milei se presenta como un reto casi
imposible de solucionar debido a que la deuda publica tras la ascension al poder
representaba un 89% del Producto Bruto Interno, ademas de constantes defaults y
préstamos solicitados al Fondo Monetario Internacional’. En gran medida, esta situacion se
explicaba por la escasa produccion y diversificacion econdémica de Argentina, ademas por
un gasto publico superior a las ganancias del pais. Asimismo, el contexto de déficit y una
deuda publica acumulada aguda colocaron a Argentina como el pais con mayor carga
tributaria y deficitaria de América del Sur, lo que supone un desincentivo a la produccion e
inversion. En este contexto, segun la Reform Watch (Universidad Francisco Marroquin,
2024) el riesgo pais mostroé un diferencial positivo de la tasa de interés entre el bono de
tesoro de Estados Unidos de América y los bonos argentinos, pasando de un 27,3% en
2023 a un 11,4% en 2024 y aproximadamente un 9% en 2025.

Grafico 1. Diferencial de tasa de interés entre bono de tesoro de Estados Unidos (10 anos)

y bonos argentinos
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Fuente: (Universidad Francisco Marroquin , 2024)

! El Directorio del Fondo Monetario Internacioal desembolsé un total de 5,400 millones de dolares en el marco
de una solicitud de crédito de 44,000 millones de délares (Deutsche Welle, 2023)
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En este sentido, la fase pre-Milei mostré niveles criticos respecto al déficit fiscal
cronico debido a la emision monetaria; asimismo, el spread se mantuvo fluctuando entre el
29% y 45% a mas, por el alto control de capitales y las constantes reestructuraciones de la
deuda publica e internacional. Esta situacion se agravaba por la alta inflacion y la pérdida
de reservas internacionales, lo que incidia en la percepcién de los mercados internacionales
por el alto riesgo de quiebra del pais y un rumbo incierto respecto a la implementacion de
politicas fiscales eficientes.

En la fase post-Milei se observa una caida marcada en el riesgo pais respecto a la
aplicacién de una politica fiscal austera, de un promedio aproximado de 11% de diferencial
de tasa de interés entre bono del tesoro de Estados Unidos y bonos argentinos. Una
situacion asociada a la reduccion del gasto publico, alcance de un superavit fiscal primario,
y un objetivo claro de acabar con la deuda publica.

En consecuencia, el objetivo a corto plazo de la administraciéon en el ambito fiscal
supuso la estructuracion de un superavit fiscal positivo que promoviera la participacion de
nuevos inversionistas en el mercado argentino. En este sentido, se deline6é una ruptura
entre la politica fiscal anterior con el paradigma liberal de Milei que se centraba en reducir
el default y la deuda internacional.

Por otra parte, la eliminacion del circulo de endeudamiento gestado en la emision
monetaria y el control estatal pre-Milei, se mostré como positivo para mejorar la posicion de
riesgo pais. Por ende, la nueva politica fiscal se orientd6 a evitar el financiamiento
inflacionario e incidir en mantener un tipo de cambio estable. Asimismo, al aplicar las
medidas liberales de busqueda de la autonomia econémica, Milei influyé en la posicion
negociadora respecto a las exigencias de los acreedores internacionales de Argentina.

En esta linea, respecto a la sostenibilidad de la deuda publica, Argentina en el
gobierno de Milei procuraba evitar niveles de deuda publica superior al 60% del PIB
(Reinhart & Rogoff, 2010); puesto que, un pais con una deuda mayor a ese porcentaje crea
un ambiente de riesgo para la sostenibilidad fiscal, dado que el riesgo de impago aumenta,
lo que supone la desconfiguracién del riesgo pais. En el caso argentino, la estructura de la
métrica para evaluar el riesgo pais se orienta por la deuda del gobierno nacional, dejando
de lado la deuda generada por las provincias, un contexto que aumenta la carga burocratica
y fiscal del gobierno central.

La presion tributaria sobre el PIB demuestra que la produccidon nacional promovida
por el gobierno central ha sido considerablemente aumentada para la iniciativa privada,

disminuyendo de esta manera la alta presion fiscal pre-Milei. Por ello, en comparacion al
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2014, contando impuestos nacionales como provinciales, la presion fiscal disminuyé de
31,2% en 2014 a 28,0% en 2023. De esta forma, existen en Argentina complejas barreras
burocraticas para formalizar las actividades informales en la economia local. Asi, “a finales
de 2023, mas del 40% de los asalariados se encuentran en el empleo informal. Estos
trabajadores producen aproximadamente 30% del producto interno bruto (PIB)”
(Universidad Francisco Marroquin, 2024, pag. 6). Sin embargo, la presion fiscal sobre la
economia formal se redujo de 33,3% a 27,9% entre los afios 2004 y 2023.

Ergo, los impuestos vigentes en Argentina son claves para entender la politica fiscal
de motosierra en la gestiéon de Milei, porque estas reducen la capacidad de consumo y de
produccion de publico y empresas. Asi, el impuesto sobre el valor agregado en Argentina
es de un 21%, una cifra que aun recurre a la presion fiscal. Asimismo, esta situacion se
agrava cuando se mantiene en alza el impuesto al combustible y el impuesto sobre los
ingresos, de 70% y 35% (Universidad Francisco Marroquin, 2024), respectivamente.

En adicién, cuando analizamos la politica monetaria en el gobierno de Milei, se
mantiene aun una inflacién de 25,5% mensual que situa al pais como una de las mas
inflacionarias en América del Sur; asimismo, el cambio monetario se presentaba como
desequilibrado porque el tipo de cambio blue era doblemente superior al cambio oficial
(Universidad Francisco Marroquin, 2024). En adicién, la tasa de inflacion mensual cuando
se considera el relevamiento de expectativas de mercado y los datos del Banco Central de
Argentina hasta agosto de 2025 alcanzé un percentil de 1,9% y 2,2%, lo que supuso una
reduccion marcada de la tasa de inflacion. Un contexto que tendera a mantener
expectativas de cambios profundos y positivos en la inflacion, posibilitando la
reestructuracion economica y la inversion nacional y extranjera.

En el periodo de Milei se delined una desinflacién acelerada que se explicita en dos
fases: La primera, entre enero y diciembre de 2024 que mostré una inflacion aproximada
de 16,2% (enero) a -1,2% (noviembre) y -1,4% (diciembre)?, lo que supone un ajuste
contractivo radical, objetivado en la promocion de una politica fiscal y monetaria
ultraconservadora y restrictiva, aunque condicionada por la caida de la demanda agregada.
La segunda, entre enero y julio de 2025 se presentd una estabilizacion en niveles
considerados como bajos, aunque con una fuerte presencia de volatilidad. Por consiguiente,
la inflacién general tuvo picos heterogéneos, pero el nucleo inflacionario se mantuvo entre

2,4% vy 1,5% entre enero y julio de 2025 mensual (Fernandez, 2024).

2 En estos datos se presenta el cambio agudo que existe de la inflacion tras la aplicacion del shock econdmico y legislativo.
Asi, la inflacion continué moderandose (Fernandez, 2024)
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A través de estas medidas, el gobierno de Milei por medio del Banco Central de
Argentina fij6 en el afio 2023 elevar las oportunidades de la tasa de interés en el mes de
abril a través de la delimitacion de una tasa de interés de un total de 13 puntos porcentuales,
“‘también elevd las tasas de interés del resto de los instrumentos de regulacién monetaria y
las tasas de interés minimas reguladas de depdsitos” (Banco Central de Argentina , Informe
Monetario Mensual Abril de 2023 , 2023, pag. 2).

El agregado monetario amplio o M3 privado segun el Banco Central de Argentina
(2023) tuvo una contraccion en el cuarto mes del 2023, una situacion que se vio influenciada
por la caida de los depdsitos a vista a precios constantes. En esta linea, el Banco Central
de Argentina procuraba reactivar el crédito y los medios de pago. Por ende, luego de nueve
meses en crisis, los préstamos al sector privado en términos reales mostraron un
crecimiento equilibrado, principalmente liderado por las Micro, Pequefas y Medianas
Empresas, asi como grandes empresas. Un hecho que demostré un punto de inflexion en
la politica monetaria de Argentina porque incide en la normalizacion del mercado crediticio
tras dificiles periodos de contraccion, causado principalmente por la percepcion de alto
riesgo y una estabilidad macroecondémica fragilizada.

Por otro lado, respecto a los medios de pago se puede afirmar lo siguiente:

Los medios de pago (M2 privado transaccional), en términos reales y ajustados por
estacionalidad (s.e), habrian experimentado una expansién del 0,3% en abril. Esta suba
respondié fundamentalmente al comportamiento de los depdsitos a la vista no remunerados,
mientras que el circulante en poder del publico registré un aporte negativo a la variacion del
mes. En la comparacion interanual, y a precios constantes, el M2 privado transaccional se
ubicaria 18,2% por debajo del nivel de abril de 2022. Como ratio del Producto, los medios de
pago habrian representado el 7,9%, exhibiendo un leve aumento (0,1 p.p.) en relacion con el

mes anterior y en torno a sus minimos valores de los Ultimos 20 afos. (Banco Central de
Argentina , 2023, pag. 3)

En este sentido, el M2 que representa el dinero que circula en la economia argentina
de forma efectiva, depdsitos a vista, y depdsitos de ahorro, presenté un comportamiento
contractivo impulsado por depdsitos a vista no remunerados, lo que implica que el
crecimiento se orientd por el alto porcentaje de dinero en cuentas corrientes, no en plazo
fijo o ahorros, lo que en gran medida supone el uso del peso respecto al dolar o bienes en
procesos operacionales. Sin embargo, el circulante con aporte negativo demostré la
disminucién de la cantidad de dinero fisico en circulacién, lo que implicé que las personas
y empresas estén desacumulando sus ahorros sea por mayor cash, uso de aplicativos
electronicos o mejora de las condiciones de rentabilidad en caja de ahorros, aunado a esta

situacion a pesar de la tendencia positiva en términos de circulacion monetaria, aun en el
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2023 la contraccion monetaria fue aguda porque la esterilizacion monetaria incidié en el
poder adquisitivo y en los salarios, asi como en la dolarizacién gradual de los portafolios.
Por tanto, a pesar del control inflacionario y una disciplina monetaria por parte del Banco
Central de Argentina, aun se visibilizan situaciones de recesién y vulnerabilidad externa, y
una fuerte incapacidad de reactivacién crediticia en el mercado local, lo que genera en
términos generales la desconfianza en la capacidad adquisitiva del peso argentino.

La politica monetaria aplicada por el Banco Central de Argentina en el afio 2023 se
caracteriz6 por el aumento de las tasas de interés minimas de los depdsitos a plazo fijo con
“el objetivo de mantener el incentivo al ahorro en moneda doméstica y contribuir al equilibrio
financiero y cambiario” (Banco Central de Argentina, Informe Monetario Mensual Abril de
2023, 2023, pag. 3). Asi se buscaba mantener el incentivo de ahorro de los argentinos en
moneda local partiendo de la idea de rendimientos reales positiva; que, en corto plazo,
pretendia evitar la fuga de dodlares y el aumento de un mercado cambiario paralelo. En
sintesis, en este periodo la economia argentina se orienté hacia la defensa de la moneda
local, el control de la base monetaria, y mejorar el contexto de credibilidad financiera del
pais.

En el afio 2024, la base monetaria presentd un aumento de $2,5 billones
principalmente gestadas en las compras de divisas del sector privado (Banco Central de la
Republica Argentina, 2024). En esta situacion, las compras de divisas al sector privado
incidieron en una expansion monetaria importante que, consecuentemente, fortalecié la
cantidad de reservas internacionales del Banco Central. De esta manera, se mantenia el
objetivo de mejorar la imagen de la moneda nacional, afianzadas en el cumplimiento del
pago de la deuda internacional y se promovia la creacion de un sistema antishocks
externos. Aunque, la compra de ddlares aun supone una venta incontrolable de pesos que
si no es neutralizada podria causar una presion inflacionaria en la liquidez del sector publico
y financiero.

Otra situacion compleja para la politica monetaria del afio 2024 es la expansion
causada por los pasivos remunerados del BCRA que en el afan de contrarrestar la inflacion
causada por las medidas adoptadas a través del enfriamiento parcial de la demanda
agregada ha generado la emisién de instrumentos de deuda con una alta tasa de interés.
Por ende, los bancos privados e inversionistas compran pases pasivos y LELIQs? con altos

intereses a través de asumir la confianza en la moneda local, aunque esto contrae la base

3 Letras de Liquidez que segun el Banco Central de Argentina “son instrumentos a descuento en pesos
emitidos por el BCRA diariamente a través de subastas” (Banco Central de Argentina, 2025, pag. 1)
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monetaria efectivamente. Aunque el problema se basa en el pago de los intereses de la
deuda. Asi, los intereses abonados de aproximadamente $2,2 billones de abril de 2024 han
delineado un costo cuasifiscal preocupante, debido a que no esta presupuestada por el
Tesoro Nacional que no esta siendo financiada efectivamente por medio de la emision
monetaria. De esta manera, se presencia un crecimiento endégeno de la oferta monetaria
porque se emite deuda para absorber pesos, aunque el pago de los intereses acumulados
también conlleva a la emision monetaria. Un contexto donde la bicicleta financiera indica
que los capitales insertados en el BCRA con altas tasas de interés no son utilizados para
financiar las necesidades reales de la economia nacional.

En este mismo afio, la estrategia monetaria del BCRA se orienté a brindar
alternativas para contrarrestar la contraccion de la liquidez. Por ende, incremento el encaje
legal sobre los saldos de las cuentas a vista de los Fondos Comunes de Inversién, a través
de la reestructuracion de los pases pasivos. Lo que supone que para obtener los pesos
necesarios es preciso redefinir un nuevo encaje; por ende, los bancos comerciales
tendieron a la no renovacion de la deuda publica, que posteriormente redujo el stock de
pasivos no remunerados; sin embargo, esto no generdé costo de intereses futuros.

Asimismo, el BCRA redujo considerablemente la tasa de interés de los pases pasivos
de un total de 10 puntos dos veces al afio, fijando un 80% y 50 % nominal al afio. Esta
situacion fue promovida para procurar la desaceleracion del crecimiento de la deuda y la
reduccion de la acumulacién de pasivos que conlleven al aumento de intereses. Ademas,
en este escenario el BCRA procuré controlar la inflacién a través del establecimiento de
una tasa real positiva con la intencién de lograr un nivel nominal menor, que a largo plazo
permitiria la reestructuracion de la bicicleta financiera.

Por otro lado, las operaciones del sector publico se mostraron contractivas, que en
primera instancia permitieron la reduccién del comportamiento expansivo de la economia;
por ende, el uso de pesos recaudados por el Tesoro Nacional sirvié para la adquisicion de
nuevas cantidades de ddlares para disminuir la carga de las demandas de pago externo. Al
respecto, el BCRA que vendia délares al Tesoro Nacional pretendia reducir la circulacion
de moneda nacional con el objetivo de contraer la economia y consolidar el ajuste fiscal y
el control monetario, aunque en la practica la venta de divisas fue mayor que la esperada,
resultando en una contraccion neta de $3,4 billones (Banco Central de la Republica
Argentina, 2024) desde la asuncion al poder de Javier Milei.

En el 2024, especificamente en el mes de abril, la base monetaria se contrajo un

38,2% interanual. Un resultado que contrapone la intencidn inicial del aumento nominal en

Versdo Final Honol ogada
19/ 12/ 2025 10: 48



32

pesos con la pérdida del poder adquisitivo de la moneda nacional. Asi, se observa una
politica monetaria restrictiva causada por la caida del PIB en términos nominales, 1o que
ejemplifica la caida de la economia argentina en una profunda recesién econdmica.

En el afio 2025, con la aplicacion de la tercera fase del programa econdémico
implementado en diciembre de 2023 a través de la delimitacion de un régimen cambiario
de flotacion entre bandas mdéviles, reduccion de las restricciones cambiarias, eliminacion
del délar blend, flexibilizacion de los plazos de pago del comercio internacional, y la mejora
de la estructura de la politica monetaria “en el que en reemplazo del limite a la base
monetaria amplia (BMA), se establecié un régimen monetario caracterizado por el
monitoreo estricto de la cantidad de dinero, y cuya variable objetivo es el M2 privado
transaccional” (Banco Central de la Republica Argentina , 2025, pag. 2); la politica
monetaria argentina, también afianzada en la adquisicién de deuda externa de un total de
$12.396,4 millones del FMI, $12.000 millones y $10.000 millones del Banco Mundial y el
Banco Interamericano de Desarrollo, respectivamente; procuré fortalecer la reestructura de
los agregados monetarios. Por ello, la politica monetaria pretendia controlar la cantidad de
dinero en la economia, asi delimité la evaluacidon y monitoreo del M2 privado transaccional.

Al respecto, con la programacion de un monitoreo trimestral para el M2 transaccional
se introdujo un instrumento de evaluacion del uso de la moneda en la economia. Por ello,
el BCRA se comprometié a establecer la convergencia del M2 con las metas de liquidez.
Asi, los datos del mes de abril muestran un aumento real de 0,6% de liquidez en asociacion
con los objetivos del programa monetario, lo que indica un comienzo de mejoras del control
de la inflacién. En este sentido, a través de estas medidas, el BCRA determina los
mecanismos mas eficaces para la estabilizacién de los precios por medio del control de un
agregado y los pasivos remunerados, y; especificamente, control de la variable M2 que se
asocia al equilibrio de los precios.

En esta linea, buscando sanear el balance del BCRA, y con una ganancia de $19,4
billones en el afio 2024, el gobierno de Milei recompuso capital y transfirié fondos del Tesoro
Nacional para aumentar la credibilidad del banco central. Ademas, en este afio, se expandio
el crédito al sector privado alcanzando niveles positivos de 127,6%, o que muestra un
sintoma de la mejora del sistema financiero argentino, aunque aun es menor (8,3%) en
comparacién al PIB. También, la implementacién de la banda de flotacion de un piso de
$1000 y un techo de $1400 que aumenta un 1% mensual procura, segun los informes
monetarios del Banco Central de Argentina (2025), eliminar la discrecionalidad en el tipo de

cambio con la meta de extender un precio de equilibrio para el mercado, que posteriormente
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reduce gradualmente la incertidumbre y las situaciones de devaluacion fantasma. En este

caso, el Banco Central de Argentina, también delimitd lo siguiente:
en la segunda parte de abril el tipo de cambio mayorista fluctud, sin intervencion del BCRA,
entre 1.070 $/USD y 1.200 $/USD, para cerrar el mes en un nivel de 1.172 $/USD, con un
aumento de 9,0% desde fines de marzo. Paralelamente a la implementacion de un régimen
de flotacién cambiaria entre bandas, se eliminé el dolar blend y las restricciones cambiarias a
las personas humanas, se permitio la distribucion de utilidades a accionistas del exterior a
partir de los ejercicios financieros que comienzan en 2025 y se flexibilizaron aun mas los
plazos para el pago de operaciones de comercio exterior. Adicionalmente, con el objetivo de
canalizar de forma ordenada las obligaciones con el exterior pendientes asociadas a stocks
de dividendos y utilidades retenidas generadas hasta diciembre de 2024, servicios de deuda
comercial y financiera con entidades vinculadas, y deudas comerciales acumuladas hasta el
12 de diciembre de 2023; el BCRA aprobd la emision de la Serie 4 de los Bonos para la
Reconstruccion de una Argentina Libre (BOPREAL). En esta instancia, se aprobd un monto
total de emision de hasta USD3.000 que seran adjudicados por adhesién en licitaciones
sucesivas. La primera licitacién se realizard a mediados de mayo. Se contempla que hasta un
tercio (USD 1.000 millones) del monto final de emision del BOPREAL Serie 4 puede utilizarse
para cancelar obligaciones impositivas y aduaneras, segun lo determine oportunamente la

Agencia de Recaudacion y Control Aduanero (ARCA) (Banco Central de la Republica
Argentina, 2025, pag. 7)

Al respecto, el BCRA establecié un rango cambiario que es delimitado por el
comportamiento de la oferta y la demanda, aunque sin una intervencion radical del BCRA
lo que muestra que el banco central evitd comprar y vender ddlares para incidir en las
relaciones monetarias, porque el mercado en este periodo situd el tipo de cambio entre
$1.070 y $1.200, cerrando el mes de abril en un valor de $1.172; es decir, de forma
autonoma a pesar de la depreciacion de 9%. Un hecho que refleja un valor mas equilibrado
y realista de la economia, dado que la banda cambiaria se delimita como un ancla que evita
progresivamente la devaluacion brusca y descontrolada.

Las medidas asociadas a la eliminaciéon de restricciones cambiarias procuran
desarticular el sistema de controles que inciden en la creacion de multiples sistemas de
cambios. Por ello, se elimina el dolar blend y se libera la compra para particulares, lo que
permite que las personas tengan la posibilidad de ahorrar en délares. Asimismo, desde el
2025 las empresas multinacionales podran girar sus ganancias al exterior sin mayor
restriccidon con la finalidad de promover procesos de inversion a largo plazo. También, se
flexibilizé los plazos de importaciones y exportaciones con el objetivo de agilizar el comercio
internacional, a través de la reduccién de la carga burocratica. En suma, la politica
monetaria se delined por un ajuste fiscal que procuraba eliminar gradualmente la influencia
del Estado en la dinamica econémica; puesto que, la intencion de Javier Milei era cortar la
burocracia institucional, que; desde su punto de vista, era uno de los factores que mas
incidia en los procesos inflacionarios en Argentina, y empobrece la dinamica liberal de la

economia.
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2.2. Reformas econémicas

Las reformas econdmicas del gobierno de Milei se basan en los siguientes aspectos:
regulacion legislativa a través del Decreto 70/23%, reestructuracion macroecondémica, y
reforma politico-econdmica. Por ende, las reformas asociadas al ambito econémico, en el
primer aspecto pretende influenciar la transicidn politica a través de la reforma burocratica,
reforma del Estado, reforma laboral, reforma del comercio exterior, desregulacién de los
planes de desarrollo agrario, minero, energético, aerocomercial y de patentes. Ademas, se
impulsé la modificacion de la libertad contractual, reestructuracién de servicios publicos
como la salud y la educacién, y evaluacién de las leyes de asociaciones deportivas, clubes,
turismo, y produccion automotriz.

En este sentido, en primera instancia el shock legislativo® del Decreto 70/23 implico
la eliminacion de renovacién de contratos de burdcratas, modificacién de las leyes de
produccion y desregulacién de los mercados financieros. Al respecto, la reforma de la
estructura burocratica implica lo siguiente:

[...] el DNU establece la derogaciéon de numerosas leyes y autoriza a la derogacion de
numerosas leyes y autoriza a la derogacién de otros tantos decretos y resoluciones. Existe
cierto paralelismo entre este decreto y el que a principios de los afios noventa emitié el
presidente Menem (2284/91) en consonancia con las leyes de Reforma del Estado (Ley
23.696) y de Emergencia Econémica (Ley 23.697), todo lo cual le permitié en aquel entonces
impulsar un proceso de desregulacion, privatizacion y reduccién burocratica similar al actual.
Pero la diferencia entre ambos procesos radica fundamentalmente en la profundidad con que

el actual presidente ha avanzado en las reformas, abarcando con detalle todas las areas de
la actividad gubernamental, con bastante especificidad (Rojas, 2024, pag. 13)

Por ende, por medio del Decreto 70/23 el presidente Milei solicita al Parlamento
Argentino licencia para incidir en la dinamica econémica, financiera, fiscal, administrativa,
previsional, educativa, sanitaria, y socioecondmica. Asimismo, este decreto fomenta la
desregulacion del sistema econdmico, a través del fomento de la libre circulacion de
mercaderias, servicios y mano de obra. Ademas, pretende crear las condiciones
burocraticas necesarias para implementar proyectos industriales incidiendo en la
desregulacion de la dinamica comercial en todo el territorio argentino, asi “quedaran sin
efecto todas las restricciones a la oferta de bienes y servicios, asi como toda exigencia

normativa que distorsione los precios de mercado, impida la libre iniciativa privada o evite

4 La informacion propuesta se orienta por el informe titulado Las Reformas propuestas en Argentina por el
presidente Milei (Rojas, 2024)

3 Término que se refiere a una reestructuracion radical de la base legislativa o politica de un pais (Massot,
2024)
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la interaccion espontanea de la oferta y de la demanda” (Rojas, 2024, pag. 13).

En este contexto, la reforma del Estado es vital, asi se disminuye el tamafo de este,
lo que significa la eliminacion de ministerios, empleados, especialmente de aquellos
funcionarios que no mostraran con pruebas fehacientes altos niveles de productividad.
Posteriormente, se incentivo la privatizacion de empresas publicas que no rendian lucro
positivo al gobierno, y se fomenta la regulacion de organismos internacionales que no
generaban espacios de crecimiento econdmico en el pais 0 que generan desestabilizacion

politica.

En materia de reforma laboral, el gobierno de Milei promueve la regulacion del
empleo por medio de la formalizacion de trabajadores que no estén inscritos en el sistema
laboral formal, asi las empresas privadas accederan a condonaciones de deuda. También,
se pretende implementar un sistema de cese laboral que sustituya la indemnizacion por
despido por un proceso de acuerdo mutuo entre el trabajador y la empresa de forma directa,
respetando la autonomia de las partes, aunque no se deja de lado la participacion de los
sindicatos en el proceso de negociacion.

Por otro lado, se flexibilizan las contrataciones en detrimento de los trabajadores por
medio de la ampliacién de periodo de practicas laborales y la reduccion de multas en caso
de despidos. Asimismo, los derechos laborales como el tiempo de cese remunerado por
maternidad sufren de regulacion para favorecer a las empresas, debido a que debera existir
un minimo de prestacion de servicio en ese caso, que asegure la manutencion del contrato
laboral. Ante esta situacion, el gobierno Milei enfrenta una serie oposicién, principalmente,
de los sindicatos, lo que demuestra la compleja posibilidad de modificacién de algunas

reformas laborales en el corto plazo.

La reforma del comercio internacional en el gobierno de Milei pretende erradicar las
barreras no arancelarias, en particular aquellas utilizadas como herramientas
discrecionales para la gestion del comercio exterior. Aunque se han reducido aranceles a
la importacion en productos y sectores especificos, hasta el momento no se ha avanzado
en una reduccion generalizada de los mismos” (Park , Gutman Matias , Schuffer Nadia ,
Bentivegna Belén , & Capobianco , 2025, pag. 12). En suma, entre las principales medidas
para la transformacion de la dinamica comercial de Argentina durante el gobierno de Javier

Milei son los siguientes:
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o Impuesto PAIS
@ Flexibilizacion del pago de importaciones
@ Establecimiento del Sistema Estadistico de Importaciones

@ Eliminacion de licencias comerciales tales como la Licencia Automatica y las

no Automatica.
@ Eliminacion de la evaluacion crediticia para el comercio
@ Fiexibilizacion de la importacion de productos eléctricos industriales

o Supresidn de la fiscalizacion de adquisicion de materiales para la composicion

de productos textiles

@ Eliminacion de barreras aduaneras para la adquisicién de textiles, calzado y

sus derivados.

o “Baja de aranceles de importacion sobre varios productos [...] derogacion y
flexibilizacién de reglamentos técnicos, eliminacion de valores criterio de
importacion, reduccion de impuestos en envios Courier, modificacion del
sistema antidumping, derogacion del SEDI®, baja de aranceles de importacion
en el sector textil-indumentaria y calzado, y baja de aranceles de importacion
en celulares y consolas” (Park , Gutman Matias , Schuffer Nadia , Bentivegna
Belén , & Capobianco , 2025, pag. 13)

Ademas, entre las reformas econdmicas del gobierno Milei se puede mencionar a la
regulacion de los cultivos, tales como la eliminacion de las restricciones a la plantacion de
la yerba mate a través de la implementacion de la Resolucion 42/20257. También, se
redujeron los impuestos sobre las exportaciones de los cultivos agricolas y la carne,

principalmente de la soya y el maiz, y carne bovina y pollo.

Por otro parte, las reformas econdmicas en el sector minero se adscriben a la
modificacién de la Ley de Glaciares (Ley 26.639) que elimina cualquier barrera de

proteccion de areas protegidas con la finalidad de promover explotacién de tierras raras.

® Sistema Estadistico de Importaciones (SEDI) (Ministerio de Economia, 2025)

7 El Instituto Nacional de la Yerba Mate derog6 la Resolucion 170/2021 que establecia un limite en la
plantaciéon y produccion de la yerba mate en Argentina (Ministerio de Desregulaciéon y Transformacion del
Estado, 2025)
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Asi, el gobierno de Milei pretende incentivar la inversion extranjera en proyectos extractivos
que maximicen el potencial productivo del pais, exceptuando el impacto ambiental

subyacente.

A su vez, en el sector de energia, las reformas econdmicas implicaron la privatizacion
de empresas publicas tales como Energia Argentina S.A. (ENARSA), Nucleoeléctrica
Argentina S.A. (NASA) y Yacimientos Carboniferos de Rio Turbio (YCRT). También, se
reestructura el mercado mayorista de electricidad liderado por la Compaiia Administradora
del Mercado Mayorista Eléctrico Mayorista Sociedad Anénima (CAMMERSA), aunque sin
un impacto en los precios ni en los subsidios real. Asimismo, el gobierno Milei procura
implementar un sistema de subsidios que promueva la participacion de empresas

multinacionales, disminuyendo la participacion de firmas del mercado interno.

La reestructuracibn macroecondémica liderada por el gobierno de Milei pretende

sostener lo siguiente (Massot, 2024):

@ Equilibrio fiscal
@ Emision regulada para financiar la tesoreria y el déficit cuasifiscal
o Régimen de devaluaciones constantes y diarias

@ Liberalizacion de los precios de bienes y servicios

En este sentido, el shock macroeconémico posee un tinte ortodoxo que procura
corregir los desequilibrios macroeconémicos en la economia argentina, centrandose en el
manejo del déficit fiscal y la inflacién. Por ende, los pilares interrelacionados que configuran
el shock macroecondémico son la reestructuracion fiscal agresiva, reforma de la politica
econdmica, redefinicion del tipo de cambio real, y la liberalizacion de precios relativos. En
suma, el programa de ajuste macroeconémico promueve una disciplina fiscal extrema,
anclaje monetario, ajuste cambiario y liberalizacion de los mercados nacionales y

promocion de la inversion extranjera directa.

En adicién, aunado a las reformas econdmicas, también se debe considerar las
reformas politicas en boga, tales como la mencionada eliminacién de ministerios, la
demisién de funcionarios publicos inoperantes, un proceso de equilibrio politico a través del
establecimiento de vinculos con algunos partidos de la oposicion, y también la busqueda
de la autonomia del Banco Central o su supresion paulatina. Sin embargo, la tolerancia

Versdo Final Honol ogada
19/ 12/ 2025 10: 48



38

socioeconomica frente al ajuste fiscal y redistributivo, especialmente de los salarios, es un
problema con el que debe lidiar la actual gestion Milei, ademas de que se mide en todos los
escenarios politicos “la capacidad del gobierno de consolidar las reformas institucionales,
crear expectativas favorables y generar credibilidad en la sostenibilidad del programa en el
tiempo” (Bevilacqua, Arce, & Rodriguez, 2025, pag. 8). En sintesis, las medidas econémicas

promovidas por el gobierno Milei segun Brasil (2023) se mencionan a continuacion:

@ Desvalorizacion del cambio oficial de la moneda local en referencia al délar

@ No renovacion de contratos de funcionarios publicos con contratos menores

a un afo
@ Reduccion del presupuesto asignado a la publicidad estatal
@ Reduccion de ministerios
@ Disminucion gradual de las transferencias presupuestales a las provincias

o Suspension de los contratos con empresas que no iniciaron o0 poseen

problemas con la ejecucion de obras publicas

@ Reduccion gradual de los subsidios al transporte y a empresas vinculados al

sector energético
@ Aumento de apoyo a menores de edad

@ Eliminacion del sistema de control estatal de las importaciones

De esta forma, la prioridad del gobierno de Milei se centra en eliminar el aumento del
déficit fiscal que regularmente era financiado con emision monetaria; asimismo, pretende
liberar la economia y eliminar las distorsiones burocraticas, reducir el tamafo del Estado, y
proteger a comunidades vulnerables, especialmente las que no poseen acceso a educacion
y salud de calidad; aunque cabe precisar que estas medidas se orientan por un
pensamiento liberal libertario, en el que la transferencia de apoyo estatal no pretende
suprimir la responsabilidad individual de los ciudadanos, sino brindar las condiciones
necesarias para que estas puedan participar positivamente de manera gradual en la

dinamica de los mercados nacionales e internacionales.

Por ende, desde el argumento libertario a través de la aplicacion de las medidas

econdmicas mencionadas en parrafos anteriores, el gobierno de Milei pretende acabar con
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el clientelismo politico, la politizacion de las instituciones publicas, el gremismo ideoldgico,
el paralelismo monetario, la polarizacidn politico-ideologica de las instituciones educativas,
y también, pretende erradicar la influencia de los medios de comunicacion en el escenario

politico y econdmico; puesto que, las consideran inexpertas en asuntos de Estado.

CAPITULO 3. LOS RESULTADOS SOCIOECONOMICOS EN EL GOBIERNO DE MILEI (2023-2025)

En este capitulo se evidencian los resultados socioecondmicos obtenidos en el
gobierno de Milei en los afios 2023-2025. Por consiguiente, se indican datos sobre la
inflacién anual, el crecimiento econémico, el indice de Produccién Industrial (IPI), la balanza
comercial: exportaciones e importaciones. Ademas, se detallan los indicadores sociales
enfatizando datos sobre la pobreza, salarios y desempleo. Asimismo, respecto a los
indicadores fiscales y financieros se muestran los resultados sobre la tasa de cambio oficial,
indice de confianza en el gobierno, deuda bruta de la administracion central, y reservas
internacionales. En suma, los indicadores son obtenidos de bases de datos institucionales
tales como el Banco Central de Argentina, Banco Mundial (BM) el Fondo Monetario
Internacional (FMI), Cepal (Comisién Econdémica para América Latina y EI Caribe), OMC
(Organizacién Mundial del Comercio), Instituto Nacional de Estadistica y Censos Republica
Argentina (Indec) y el The Observatory of Economic Complexity (OEC).

3.1. Indicadores econdmicos

La construccion de indicadores econdmicos para comprender el desarrollo de la
economia en el periodo de esta investigacion es vital; puesto que, dado el complejo
dinamismo de la economia argentina; que esta enraizada en crisis inflacionarias, tensiones
politicas y un aumento gradual de la pobreza tanto en las zonas rurales como urbanas, se
hace necesario la descripcion y analisis de los resultados alcanzados en un gobierno que
apela por la reestructuracion estatal y la disminucion de la injerencia gubernamental en la
dinamica socioecondmica del pais. Al respecto, “los indicadores econdmicos son
esencialmente datos y/o informaciones que representan el comportamiento de las
diferentes variables y fendomenos compuestos de un sistema econdmico de un pais, region
o Estado” (Lourengo & Romero, 2010, p. 27). Por ello, en este capitulo se aborda la inflacion
interanual, el crecimiento del PBI a precios constante, el indice de Produccién Industrial, y
la balanza comercial de Argentina del afio 2011 al 2024. A través de esta estructura se

podra visualizar el avance de la economia argentina en el periodo pre y in tempo del
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gobierno de Javier Milei en Argentina, debido a que los indicadores econémicos pueden
brindar resultados positivos 0 negativos que sirvan para el proceso de toma de decisiones
del gobierno central, asi como un instrumento de diagnostico sobre el comportamiento de
la economia (Regert, Borges Junior, Bragagnolo, & Haroldo Baade, 2018).

3.1.1. Inflacion interanual

La inflacidn interanual hace referencia al aumento continuo de los niveles de los
precios de bienes y servicios de la economia argentina durante un periodo. En este sentido,
la inflacién en el pais del Rio de La Plata se calcula a través del indice de precios al
consumidor, asi “miden la variacidon de precios de los bienes y servicios representativos del
gasto de consumo de los hogares residentes en la zona seleccionada en comparacién con
los precios vigentes en el afio base” (Instituto Nacional de Estadistica y Censos, 2025, p.
1). En suma, la inflacion ha sido un problema recurrente en la historia econémica argentina
que tiene causales adscritas a las divergencias politicas fiscales, complejas estructuras de
emision monetaria, inestabilidad politica y una aguda fragilidad institucional. En este
sentido, los datos porcentuales de inflacidon desde los afios 2011 al 2025 muestran un
preocupante crecimiento a partir del ano 2014, que llegd a un alarmante 211,41% el afno
2023.

Grafico 2. Inflacion interanual (2011-2025)
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica y Censos, Indec, 2025; Banco Central de la Republica Argentina ,
Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM), 2025; Estudio del amo, 2025)

En esta linea, el problema inflacionario de Argentina se vislumbra mejor cuando se

considera aspectos cuantitativos y cualitativos. Asi, la inflacion entre los afios 2011-2015
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mantuvo un pico pronunciado de 28,67% en el aino 2014. En este afio se sufrié de un
aumento vertiginoso de los precios, asi como de la escasez de ddlares que conllevd a una
disminucién de productos en los supermercados (Koch, 2014) . Un periodo que coincidio
con el segundo mandato de Cristina Fernandez de Kirchner que se caracterizd por
presentar dificultades en el control del sector externo debido a las restricciones monetarias
vinculadas a la pérdida de reservas internacionales, dado que Argentina sufrié de un duro
golpe en su economia tras los impactos generados por la crisis de 2008-2009 en los precios
de las materias primas.
A diferencia de la tendencia de los uUltimos meses de 2008, en enero el indice de Precios de
las Materias Primas registré un aumento promedio del 11,4 por ciento, cortando una racha de
seis meses con numeros en rojo, informo el martes pasado el Banco Central. La autoridad
monetaria sefiald que el incremento del mes fue impulsado en mayor medida por los precios
de los productos agricolas, cuyo encarecimiento estuvo explicado por la evolucién del
complejo sojero y el maiz, que aumentaron sus cotizaciones 15,4 por ciento y 9,2 por ciento,
respectivamente. En tanto, y segun los datos del Indec, las exportaciones en el ultimo
trimestre del afio cayeron 10,9%, en cantidades y respecto a 2007. El organismo oficial ya
habia informado a fines de enero una caida récord de 24% en las exportaciones de diciembre.

En cuanto a las importaciones, el cuarto trimestre de 2008 también marcé un descenso,
aunque menos agudo: cayeron 4,3% en cantidad (Comercio y Justicia, 2009, pag. 1).

Asimismo, durante el segundo gobierno de Cristina Fernandez, se presentaron
situaciones de expansion del gasto publico y una marcada dependencia por capitales
extranjeros, especialmente chinos y brasilefios®. Ademas, “la aparicion de un significativo
déficit en la balanza comercial energética, consecuencia directa de la estrategia de
subexploracién y sobreexplotacién que desplegaron las firmas petroleras, entre las que
destaco YPF tras su privatizacion” (Gaston, 2018, pag. 335) supuso un reveés econdémico
en la busqueda de la independencia monetaria e industrial.

Por otro lado, en el gobierno de Mauricio Macri se intenté delimitar una politica de
reduccidn del gasto publico, ademas de una paulatina reducciéon del déficit fiscal®. Sin
embargo, la inflacion se presentd aun como un problema para el presidente Macri, porque
en el afno 2017, la inflacidn de 17,19% sufrié de una marcada alza que fij6 para el afio 2019
una cifra de 53,83%. En este sentido, el intento de relanzar un nuevo ciclo de crecimiento
en el pais a través de la liberalizacién de la economia (Zicari, 2023), aunada a una
disminucién de las trabas burocraticas para fomentar el gasto privado, asi como el

establecimiento de nuevas leyes de fomento empresarial, no necesariamente incidieron en

8 (Andrés , 2023)
(Medeiros da Silva , 2019)
9 (Jeronimo de Freitas, Walter Ghibaudi, & Alberto Crespo, 2021)
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la disminucion de las altas tasas inflacionarias del periodo.

Las sucesivas devaluaciones, por supuesto, tuvieron un efecto inmediato en el nivel de
precios, cortando la desaceleracién y descenso inflacionario que se venia produciendo desde
la dltima parte de 2016 para ganar una velocidad inusitada: si el triunfal afio de 2017 habia
cerrado con una inflacion del 25%, ya en 2018 practicamente se habia duplicado al terminar
en el orden del 48%. EIl brusco salto devaluatorio e inflacionario fue reduciendo el poder
adquisitivo asalariado, pues en 2018 el promedio paritario cerré en torno al 30%, perdiendo
los trabajadores 18 puntos frente a la inflacidon durante ese afio. Con el abrupto recorte de los
ingresos, el consumo, la inversién y la actividad se desmoronaron, y la economia comenzé a
caer. El gobierno no podia detener la fuga de capitales ni la desconfianza. Los saltos
cambiarios y el fin del financiamiento eran la prueba mas clara de que habia perdido la
confianza de los inversores y que el “mercado”, ya no le creia (Zicari , 2023, p. 98)

En adicidon, la politica econdmica del gobierno Macri se caracterizé por la
“desindustrializacion, un acentuado sesgo a favor del sector agropecuario, la transferencia
de ingresos desde los sectores asalariados a los empresariales y el aumento de las
desigualdades” (Zicari, 2023, pag. 84). En este contexto, el sector financiero jugd un rol
preponderante en la dinamica econdmica argentina, lo que mantuvo la dependencia externa
respecto a la volatilidad de los precios de las commodities argentinas. Por ello, el constante
endeudamiento externo y la dependencia por capitales externos, la fuga de capitales, y la
devaluacioén de la moneda propiciaron la inercia inflacionaria que agravaron las tensiones
sociales porque se redujo el poder de compra, el aumento de los precios de la canasta
basica y la fragilizacién de las industrias argentinas. Asi, la crisis econdmica en el periodo
de Macri conlleva a un endeudamiento con el Fondo Monetario Internacional que segun
Zicari (2023):

para tratar de revertir, 0 al menos amortiguar, el descalabro que se estaba produciendo. Asi,
en junio, logré un acuerdo en el cual podria tener hasta 50.000 millones de ddlares de manera
precautoria, con un desembolso inmediato de 15.000 millones. Se confiaba que con eso el
gobierno podria llevar calma a los mercados, ganar la estabilidad cambiaria y poner fin a la
brusca salida de capitales. Sin embargo, como vimos, durante esos meses la fuga de
capitales no se detuvo, la moneda continué devaluandose y el descontrol fue total. Entre junio
y septiembre, el gobierno gasto los 15.000 millones de délares desembolsados por el FMI sin
haber podido frenar la corrida cambiaria ni evitar las devaluaciones. Fue entonces que en
septiembre de 2018 se realizé un nuevo acuerdo, el cual llevaria el monto maximo a
desembolsar por la institucion a 57.000 millones de ddlares, los cuales se darian
aproximadamente en tramos bimestrales, calzados con los sucesivos vencimientos de deuda

que tuviera el gobierno argentino, buscando evitar con ello el default, porque era evidente que
el pais no estaba en condiciones de seguir pagando sus compromisos (Zicari , 2023, pag. 99)

De esta forma, el endeudamiento estuvo ligado a la reestructuracién econémica a
partir del cambio de la politica de metas de inflacion, el reemplazo de las Lebacs por las
letras de liquidez y el paso del ddlar libre a un sistema de bandas cambiarias que pretendia
brindar un periodo de incertidumbre monetaria para reducir las altas tasas de inflacion. Por

otro lado, en el mandato de Alberto Fernandez (2019-2023) la situacion econémica estuvo
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influenciada por los rezagos de la pandemia del Covid-19 que colocé a Argentina en un
contexto de restriccion externa ademas de una reestructuracion profunda de la dinamica
financiera y econdmica demandada por la deuda generada en el FMI. Un panorama
precedente adscrito al gobierno de Macri, que lo “llevaron en 2018 a contraer deuda con el
FMI como ultima instancia, [...] y la estrategia politica del peronismo de reconstruir la unidad
de diferentes sectores en el Frente de Todos, también marcaban agendas, al igual que la
reinsercion internacional del pais” (Retamozo & Trujillo, 2024, pag. 32).

En este sentido, Alberto Fernandez (2019-2023) tuvo que lidiar con una aguda crisis
de endeudamiento y una marcada polarizacién sociopolitica. Asi, una de las medidas que
implemento el gobierno de Fernandez fue la revision de la deuda con el FMI que para el
ano 2022 ya cumplia vencimientos de 19 mil millones de dodlares (Retamozo & Trujillo,
2024). Ademas, la inflacién del periodo pasé de 53,83% en el ano 2019 a 211,41% en el
ano 2023. Aunado a esta situacién, el monto de la deuda publica oscil6 entre 80% y 95%
del PBI que se agudizo por la fragilidad externa provocada por la pandemia del Covid-19,
el conflicto ruso-ucraniano y “la pérdida del 25% de las exportaciones debido a la fuerte
sequia que azota a la nacion” (Rodriguez, 2023, pag. 4). También, en el periodo de gobierno
de Fernandez postpandemia, la economia argentina se dolarizé violentamente, un hecho

que agudizo la precariedad del poder adquisitivo de los ciudadanos argentinos.

En el gobierno de Javier Milei (2023-) se registra una inflacion de 211,41% en el
2023, que se redujo drasticamente en el afio 2025 de un total de 36,57%. Asi, en este
periodo se observa una tasa de inflacion considerada como extraordinaria en comparacion
con los anos anteriores. Al respecto, este boom inflacionario con marcas de desaceleracion
indica que durante el mandato de Milei se desarroll6 una estrategia de choque, esto significa
el aumento gradual de los precios para corregir desequilibrios macroeconémicos v,

posteriormente, controlar la inflacion y situar esta en niveles moderados.

Desde enero del 2024, la inflacién ha caido en picada en Argentina, tal y como podemos ver
en el primer grafico, situandose a niveles no vistos desde noviembre del 2021. Por tanto, se
puede afirmar que la gestion monetaria de Milei durante su primer afio ha sido un éxito. A
pesar de los buenos resultados en el control de la inflacion, este es un éxito todavia
incompleto. Una inflacion mensual del 2.7% equivale a una inflacion anual del 38%, cifra que,
a pesar de la gran mejora en comparacion con el 324% de inflacién anualizada con el que
recibié el gobierno Milei, es todavia demasiado elevada. Es de destacar, ademas, que la
inflacion ha caido a pesar de los «tarifazos». Es decir, los precios regulados (que poco o nada
tienen que ver con precios reales) han ido creciendo con mucha mas fuerza que el resto de
los precios en la economia (para eliminar paulatinamente el subsidio que conllevaban). Como
estos precios tienen un «efecto arrastre» sobre otros precios en la economia, es posible que
el control de la inflaciéon haya sido todavia mas eficaz de lo que el simple dato de inflacion nos
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informa. Los agentes econémicos se mantienen bastante optimistas con respecto a la marcha
de la inflacién en los préoximos meses, mostrando que el mercado cree que el éxito parcial de
Milei se podria transformar en el proximo afio en un éxito completo (Fernandez, 2024, pags.
7-8).

Esta situacion inflacionaria recupera gradualmente la confianza en el gobierno y en
las medidas que son empleadas en el gobierno de Javier Milei, una situacion que parece
favorable a las reformas estructurales implantadas gradualmente en el gobierno de la
Libertad Avanza. Un contexto que contrasta con la crisis de confianza de 2006 a 2008,
como se expone en el grafico 3, que presentd una caida abrupta de 2.15 a un minimo
histérico de 1.26, periodo que coincide con la crisis financiera global de 2008. Asi,a pesar
de la recuperacion y un efecto de miel entre 2009 y 2010, las politicas econdémicas aplicadas
por el gobierno aun colidian con los intereses de las clases sociales menos favorecidas. Sin
embargo, con el acercamiento de Argentina a los paises del sur global, especialmente de
Sudamérica por medio del Mercosur, se vislumbré una etapa de legitimidad y apoyo entre
2015 y 2018 con un valor de 1,87 y 2,01 de valle, sin que esto realmente signifique una
mejora considerable. Sin embargo, tras un periodo de desconfianza de 1,33 en el afio 2022
tras un proceso de endeudamiento y crisis sociales, Argentina en el afio 2024 vivié un
periodo de recuperacion de la confianza en las politicas econdmicas aplicadas por el

gobierno nacional.

Grafico 3. indice de Confianza en el Gobierno
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Fuente: (Banco Central de la Republica Argentina, Series de Tiempo, 2025)

Ergo, considerando nuevamente la inflacién, su reduccién es uno de los logros mas
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marcados de la gestion de Milei, que pasé de una cifra de 200% a una cifra récord de
aproximadamente 30%. Esto indicaria el éxito paulatino de las politicas antiinflacionarias
aplicadas en el gobierno Milei. Asimismo, Milei logré convertir un déficit fiscal de 2023 a un
posible superavit en 2024'°, especialmente por el control del gasto publico y los recortes
del presupuesto asignado a la burocracia ministerial del pais. En este sentido, la deuda
publica en el afio 2023 se vio reducida considerablemente en comparacién con los afos
anteriores tal como se puede visualizar en el grafico 4. Por consiguiente, “en el primer
semestre de 2024 el stock de la deuda publica pagadera en pesos ascendié a $166,5
billones, lo que representd un incremento de 98,6% con respecto al cierre del afo 2023”
(Oficina del Presupuesto del Congreso, 2024, pag. 1). Entre las medidas que conllevaron a
estos resultados y guiado por sus promesas de campafna, Milei elimin6é algunas trabas
regulatorias en materia de comercio y finanzas, asi como en aspectos como las
expectativas de dolarizacién y la estructura cambiaria, con el objetivo de crear un ambiente
favorable para la inyeccion de capitales externos; y mejor gradualmente, la confianza de los

mercados internacionales en referencia a la economia argentina.

Gréafico 4. Deuda bruta de la administracion central en % del PIB
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Fuente: (Ministerio de Economia, 2025)

Sin embargo, aunque existe una caida de la inflacién interanual para 2025, aun en

comparacién con otras economias sudamericanas, Argentina presenta una inflacién critica,

10 En este caso se considera el segundo trimestre de 2024 (Ministerio de Economia, 2025)
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dado que la caida puede estar asociada a factores de ajuste externo y no necesariamente
por medidas estatales de corto y largo plazo. Asi, se advierte que Argentina sigue expuesta
a crisis de expectativas externas, fuga de capitales y una alta presion sobre la moneda
nacional, lo cual mantiene en tensién la regulacion inflacionaria.
Esta experiencia arrancé hace menos de dos afios con una fuerte devaluaciéon controlada
(porque inicialmente el cepo al délar se mantuvo), una politica monetaria algo mas laxa (que
licud algunos pasivos publicos) y un ajuste fiscal de 5% del PBI (basta por favor de sumar los
intereses de las Leligs) que no recayo sobre la casta, sino sobre la obra publica, provincias,
jubilados, discapacitados, médicos, maestros, profesores y cientificos. Al mismo tiempo, se
reducia al maximo Bienes Personales, un impuesto que solo pagaban los mas ricos. El
impacto inicial de estas medidas fue un salto inflacionario que superé el 25% mensual, el cual
fue atacado con el famoso crawling peg del 2%: una tasa de depreciacion fija que, como era

de esperar en cualquier economia que viene con altas tasas de inflacion, fue apreciando la
moneda hasta volvernos un pais caro en ddlares (Zack & Libman, 2025, pag. 1).

En este sentido, la estrategia antiinflacionaria asociada a un tipo de cambio anclado
conlleva a que el gobierno procure una masa de dolar superior, asi como una alta
credibilidad crediticia externa, lo que provoca una tension cambiaria aguda. Por ende, en el
2025, aplicadas las restricciones, en la economia real, los argentinos aun perciben que el
alza de los precios afecta directamente el poder adquisitivo, debido a que la mayor parte de
las medidas restrictivas se dieron en contextos publicos en areas de la salud, educacion y
proteccion social, lo que provoca situaciones de disputa popular. Asimismo, la dependencia
externa respecto a naciones desarrolladas, especialmente de Estados Unidos de América,
ha menguado la autonomia econdémica y politica de Argentina, generando complejas
disputas politicas y sociales en el pais, que reducen la capacidad de accién socioecondmica
de Milei cuando este intenta aplicar medidas restrictivas.

Grafico 5. Reservas internacionales
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Asimismo, una politica de busqueda de apoyo externo ha reducido las reservas
internacionales de 39.336,92 en 2022 a 28.366,31 millones de ddlares en 2024 como se
detalla en el grafico 5, porque la vision del gobierno se basa en el hecho de que ‘la
adquisiciéon de divisas no deberia poner en riesgo la estabilidad y que no se dara a través
de la cuenta corriente. El ultimo paso sera, afirmo, la libre flotacién del tipo de cambio, pero
advirtio que llevara su tiempo” (Maza , 2025, pag. 1). Por ende, la evolucion de las reservas
internacionales del BCRA (2007-2024) es el reflejo de la vulnerabilidad externa estructural
de la economia argentina. Por ello, la extrema volatilidad del indicador, con un pico de
59.928,81 mil millones de ddlares en 2019 impulsado por el endeudamiento y un colapso
de 28.366,31 mil millones de ddlares en 2024 causado por la recuperacion paulatina y la

nueva asuncion de un mandatario liberal y el shock legislativo.
3.1.2. Producto Interno Bruto (PIB) total anual a precios constantes en doélares

El PIB total anual a precios constantes en ddélares que se puede observar en el
grafico 6 indica cuatro etapas marcadas en la economia argentina. La primera, el periodo
de crecimiento entre 2010-2014 donde el incremento del PIB oscila entre 670523679400 y
702306046000 miles de millones de ddlares. Un contexto de expansion afincado en el alza
de los precios de commodities en América Latina, y el fortalecimiento de bloques

econdmicos como el Mercosur.

Grafico 6. PIB (UMN a precios constantes) miles de millones-Argentina
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Fuente: (Banco Mundial , PIB (UMN a precios constantes) - Argentina, 2025)

La segunda etapa, configurada entre el 2015-2018, muestra un comportamiento de
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PIB irregular porque existen afnos de alzas significativas como las de 2017, pero también
periodos de bajas agudas como las de 2016. Estas estan basadas en la fragilidad de la
economia argentina con relacion a la demanda externa. Por ende, “entre 2015 y 2019, la
economia argentina experimentd grandes transformaciones en su forma de insercion
financiera, lo cual desencadend una de las crisis externas mas importantes de la regiéon en
los ultimos 20 afos. [...] la liberalizacidn cambiaria y financiera incremento la fragilidad
financiera externa” (Hernan Zeolla & Médici, 2022, pag. 66). La tercera etapa, considerada
como caida entre 2019-2021 se caracteriza por la reduccion del PIB, especialmente con
una caida critica en 2020, principalmente causada por la pandemia del Covid-19, que afectd
la dinamica economica del comercio, impresiones y empleo. Por otro lado, la ultima etapa,
asociada a la recuperacion econdmica paulatina entre 2022-2025, el PIB mostré un
crecimiento irregular de 726162087500 a 702181223900 millones de ddlares,
manteniéndose la volatilidad, lo que indica que aun no se logra la estabilizacién econémica

plena.

En este sentido, se puede afirmar que la economia argentina casi no ha mostrado
avances significativos en su crecimiento en los ultimos quince afios a pesar del alza de
precios de las exportaciones y periodos de bonanza econdémica, lo que ejemplifica el
estancamiento econdmico asociado a momentos de inflacidn agudas. Esta situacion se
explica por dos fendmenos claros: la trampa del equilibrio estacionario y la presencia de
shocks sobre la tendencia. Por consiguiente, en el grafico 6 se evidencia oscilaciones
violentas con un nivel de PIB nominal que no supera los objetivos de crecimiento econémico

promovido por el Ministerio de Economia y el Banco Central de Argentina:

Durante 2025 el BCRA continuara abocado a su misidon fundamental a seguir consolidando la
baja de la inflacion. Habiéndose cerrado las fuentes de expansién primaria de dinero fiscal y
de intereses pagados por el BCRA y establecido un control a la evolucion de los agregados
monetarios por parte del BCRA, a medida que continue fortaleciéndose la demanda de dinero
se espera que la economia siga saliendo de la situacion de exceso de liquidez en pesos.
Asimismo, se avanzara en seguir adecuando la normativa para posibilitar la realizacion de
transacciones comerciales en cualquier moneda que elijan las partes de forma de facilitar la
libre competencia de monedas. En lo referido al tipo de cambio, en la medida que la inflacion
continue desacelerandose, se podra ajustar el deslizamiento del tipo de cambio v,
eventualmente, ir a un esquema de mayor flexibilidad del tipo de cambio una vez que las
expectativas de inflacion se encuentren bien ancladas y que el superavit fiscal cumpla con
plena potencia su rol de ancla fundamental de la economia. La consolidacion del esquema
macroecondémico permitird seguir afirmando la baja del riesgo pais, lo que posibilitara que el
Tesoro Nacional vuelva a ganar acceso a los mercados internacionales de deuda para
financiar el rollover de los vencimientos de capital, en caso de ser necesario y asi lo decidiera
(Banco Central de la Republica Argentina, Banco Central de la Republica Argentina, 2025, p.

1).
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3.1.3. indice de Produccién Industrial (IPI)

El periodo 2017-2025 representa para la industria manufacturera argentina
situaciones de expansién, contraccion y recuperaciéon parcial, acentuada por
transformaciones estructurales y shocks externos. Por ende, el IPI manufacturero indica un
patron que demuestra las vulnerabilidades estructurales de la capacidad productiva

nacional y su alta fragilidad respecto a las transformaciones macroeconomicas externas.

Cuadro 1. IPI manufacturero promedio nivel general. Serie original, base 2004=100, en
numeros indice y variacion porcentual. Aios 2017-2025.

Serie original
Variacion porcentual
Period .
Nivel . . .
o general respecto~al mismo mes del acumulada del ano rqspecto a igual acumulado
ano anterior del afno anterior
2017 132,47 2,45 -0,23
2018 125,89 -4.61 0,41
2019 117,92 -6,20 -8,94
2020 109,10 -7,14 -9,41
2021 126,23 17,16 16,33
2022 131,50 4,21 4,33
2023 129,20 -1,69 1,16
2024 116,97 -9,11 -13,20
2025 " 116,33 7,07 6,80

Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica y Censos, Indec, 2025)

En este sentido, en 2017 el IPI estaba en 132,47 y en 2025 sufre una caida brusca
hacia 116,33, lo que muestra una caida neta de -12,2% en los ultimos 9 afos. En este
contexto, respecto al crecimiento promedio anual, la produccion industrial argentina

retrocede gradualmente en el largo plazo, lo que indica un sector estructuralmente fragil.

116,33
132,47

1
8
CARG = ( ) —1]-100% ~ —1,61% anual
La situacion compleja de la competitividad industrial argentina revela el resultado de
situaciones econdmicas internas encausadas en costos elevados para la importaciéon de

alimentos para animales, altas tasas de inflacion, un tipo de cambio volatil con sistemas de

''En este afio se consideran los meses de enero hasta junio a diferencia de los afos anteriores que
contemplan los 12 meses.

Versdo Final Honol ogada
19/ 12/ 2025 10: 48



50

intercambio paralelos, y una escasa inversiéon en nuevas tecnologias de produccion.

En septiembre de 2025, el indice de produccién industrial manufacturero (IPlI manufacturero)
muestra una caida de 0,7% respecto a igual mes de 2024. El acumulado de enero-septiembre
de 2025 presenta un incremento de 3,8% respecto a igual periodo de 2024. En septiembre
de 2025, el indice de la serie desestacionalizada muestra una variacion negativa de 0,1%
respecto al mes anterior y el indice serie tendencia-ciclo registra una variacion negativa de
0,4% respecto al mes anterior (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2025, pag. 4).

En este escenario, el mercado interno se ve afectado por una escasa competitividad
productiva, lo que afecta los salarios y crea una especializacidon aguda hacia la exportacion
de cultivos y partes de autos, lo que provoca una competitividad desigual cuando se le
compara con su socio estratégico Brasil en el Mercosur. Asimismo, el IPl manufacturero se
divide en cinco etapas: Recesion industrial (2017-2019), caida postpandemia (2020), rebote
postpandémico (2021-2022), recesién prolongada (2023-2024) y salto regular (2025).

Al respecto, el periodo de liderazgo de Milei, a pesar del fomento de inversiones en
las industrias y la desregulacion burocratica, aun se observa una caida marcada de cuatro
meses con indices negativos. Asi, segun la Bolsa de Comercio de Rosario (2025):

se advierte que 12 de los 16 sectores que conforman el IPIM evidenciaron un deterioro en el
periodo que se extiende de marzo a junio (Ultimo mes con datos disponibles de INDEC). Entre
ellos, el sector que marco la mayor caida es prendas de vestir, cuero y calzado (-8,4%),
seguido por productos textiles (-7,4%) y maquinaria y equipo (-6,9%). Por el contrario, los
sectores de produccion de minerales no metalicos (+6,6%), refinacion de petréleo (+1,6%)
y productos de caucho vy plastico (+0,6%) acumularon una variacion positiva en los ultimos

cuatro meses, aunque soélo el sector de minerales registré un crecimiento de magnitud
significativa (+6,6%) (Bolsa de Comercio de Rosario, 2025, pag. 1):

En este contexto, el régimen cambiario implementado en el gobierno de Milei por
medio de la flotacion entre bandas de tipo de cambio generd el aumento del precio de los
insumos importados lo que incidid a corto plazo en la desaceleracion del crecimiento
industrial. En este sentido, doce de los 16 sectores sufrieron retrocesos en su dinamica,
incidiendo en la disminucion de la produccién total de la economia. Por ende, entre los
sectores con mayores caidas se puede mencionar las prendas de vestir, cuero y calzado,
productos textiles, maquinaria y equipo. Una muestra de que las industrias tradicionales y
productos duraderos son las que mas se ven afectadas por las medidas implementadas en
el shock macroecondmico. La mineria de no metales, el petrdleo, y los productos de caucho
y plastico, fueron los sectores que mayor crecimiento presentaron en la economia
argentina, lo que indica que el mercado internacional demandé mas insumos de estos

sectores, fortaleciendo aun mas la dependencia industrial de la demanda externa.
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3.1.4. Balanza comercial

En este apartado se detalla la balanza comercial argentina entre 2011 y 2024 a
través de explicitacion de la evolucidn de las exportaciones, importaciones y el saldo
comercial en un contexto donde se observan sucesivos cambios en la politica econdmica,
asi como marcadas fluctuaciones en los precios internacionales y reestructuracion politico-
econdmica internas. En este sentido, en los ultimos afos, tras la asuncién de Javier Milei,
la economia argentina experimentd un cambio radical, asociado a la reestructuracion fiscal,

la liberalizacion financiera y la paulatina desregulacion econémica.

Cuadro 2. Balanza comercial Argentina 2011-2025

Afos Exportaciéon | Importacion Saldo
Miles de USD

2011 82.981.086 73.960.671 9.020.415
2012 79.982.381 67.974.214 | 12.008.167
2013 75.962.976 74.441.800 1.521.176
2014 68.404.347 65.736.069 2.668.278
2015 56.783.953 60.203.036 -3.419.083
2016 57.909.097 55.852.065 2.057.032
2017 58.644.734 66.938.085 -8.293.351
2018 61.781.528 65.482.815 -3.701.285
2019 65.115.325 | 49.125.031 15.990.297
2020 54.883.822 | 42.355.637 | 12.528.186
2021 77.934.315 63.183.753 | 14.750.562
2022 88.702.877 81.740.376 6.962.500
2023 66.987.745 73.825.962 -6.838.217
20241 79.703.207 60.775.572 | 18.927.635

Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica y Censos , Indec, 2025)

En este sentido, durante el periodo 2011-2024 la balanza comercial argentina
mostré una profunda volatilidad. Por consiguiente, entre 2011 y 2014, el pais mostro
superavits moderados, especialmente impulsados por el alza de los precios internacionales
de las principales materias primas del pais: soya, maiz y derivados; ademas de un tipo de
cambio competitivo. Por ello, como muestra, en el afio 2012 el saldo comercial alcanzé USD
12.000 millones, considerado el mas alto del periodo. Entre 2015 y 2018, las importaciones
crecieron mucho mas que las exportaciones, principalmente por el aumento del consumo
interno y la apertura comercial parcial del gobierno de Mauricio Macri. Por ello, en 2018 el

saldo comercial fue negativo, USD -3.701 millones, indicando una seria pérdida

12 os resultados segun el Indec (2025) de los afios 2024 y 2025 aun son provisorios.
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competitividad externa.

Entre los anos 2019 y 2021 se presencid una mejora paulatina, dado que la balanza
comercial volvidé a ser positiva porque se obtuvo un superavit de USD 12.528 millones,
generado por la caida de las importaciones durante la crisis sanitaria mundial del Covid-19
y la gradual alza de los precios agricolas. En los afios 2022 y 2023, el superavit disminuyd
otra vez, con un déficit de USD -6.838 millones, provocado por una fuerte sequia que incidio
en la produccidén agricola y que se vio agravada por las restricciones cambiarias que
encarecieron las importaciones de los insumos agropecuarios. Finalmente, en 2024, se
observa un cambio radical en la economia argentina, porque se logré una notable
recuperacion con un superavit de USD 18.927 millones, debido a que existié un panorama
de mejora de las exportaciones agroindustriales y mineras, asi como una subsecuente
normalizacion climatica y una contraccion de importaciones provocada por la critica

recesion interna del periodo.

Por consiguiente, las medidas aplicadas en el gobierno de Javier Milei,
caracterizada por el cambio de paradigma econdmico se resumen en la eliminacion del
déficit fiscal, la restriccibn monetaria, liberalizacion parcial del mercado cambiario, y la
reduccion de subsidios en el sector energético y empleo publico. Con estas politicas, el
libertario Milei, logré una contraccion econdmica inicial, a través de la caida del consumo,
aumento del desempleo y una fuerte reduccion de importaciones, que se visibiliza en una
drastica desaceleracion inflacionaria del 211% al 36,5% proyectado para el 2025. Esta
situacion se explica por el superavit del afio anterior que ayudd a estabilizar el tipo de
cambio y equilibrar el desbalance en las reservas internacionales, fortaleciendo de esta
manera la posicidon de crédito externo del pais. Sin embargo, cabe precisar que esta mejora
se dio por la compresion de la demanda interna y no necesariamente, por un aumento en

la productividad industrial o la diversificacion econdémica.
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Grafico 7. Serie historica de la balanza comercial de Argentina 2011-2024
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica y Censos , Indec, 2025)

Al respecto, desde un enfoque macroecondémico, el desempefio argentino en el
periodo 2024-2025 refleja lo que se conoce como una politica de ajuste econémico ortodoxo
que pretende frenar la inflacién y recuperar la credibilidad monetaria internacional. En este
sentido, el superavit comercial del periodo Milei fortalece la balanza de pagos y reduce
profundamente la necesidad de solicitar crédito internacional. Aunque, la caida de
importaciones también es una muestra de que la menor inversion y consumo conlleva a
limitar la recuperacion del PBI.

Por otro lado, el gobierno Milei equilibré las cuentas publicas, colocandolas en
indices positivos; aunque esto provoca tensiones politicas y sociales. También, la
estabilidad de precios se delined por la contraccion de la base monetaria y las frecuentes
alzas de las tasas de interés, lo que imposibilita el éxito de algunas politicas econdmicas.
En suma, las expectativas de los inversionistas mejoraron parcialmente la inyeccion
monetaria; sin embargo, se mantienen en la economia argentina el temor de que al no
existir un crecimiento economico sostenible se mantenga un tipo de cambio insostenible.

En este contexto, si observamos el grafico 8 sobre la tasa de cambio oficial, se
puede notar que la depreciacion cronica representa un riesgo clave para activos
denominados en pesos, lo que provoca la busqueda de coberturas en dodlares

estadounidenses o acciones exportadoras. Sin embargo, un punto positivo es la
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consolidacion de oportunidades en sectores beneficiados por la heterogeneidad del tipo de
cambio competitivo, tales como exportaciones y mineria, debido al abaratamiento de los
costos en dolares. Asimismo, el grafico 8 subraya la volatilidad cambiaria como factor
estructural, aunque se presenta como una oportunidad de mejora tras la aplicacion de

medidas econdmicas en el gobierno de Javier Milei.

Grafico 8. Tasa de cambio oficial (UMN por US$, promedio para un periodo)-Argentina
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Fuente: (Banco Mundial, Grupo Banco Mundial , 2025)

Por consiguiente, Argentina transita un periodo de transformacion bajo el gobierno
de Javier Milei (desde diciembre 2023), con énfasis en la disciplina fiscal, desregulacién y
atraccion de capitales extranjeros. Se proyecta un crecimiento del PBI del 5% para 2025, el
mas alto desde 2011 (excluyendo el rebote post-pandemia), impulsado por un superavit
fiscal primario y la liberacién gradual del cepo cambiario. Un acuerdo con el FMI facilitaria
fondos frescos para desinflacion y estabilizacién, reduciendo el riesgo pais a niveles de
380-600 puntos basicos. A pesar de la depreciacion mostrada en el grafico, la calma
cambiaria post-cepo y el enfoque en inversiones privadas sefialan un repunte en la actividad

econdmica, contrastando con la volatilidad histoérica.

3.2. Indicadores sociales

3.2.1. Pobreza

Versdo Final Honol ogada
19/ 12/ 2025 10: 48



55

La incidencia de la pobreza en Argentina, considerando el segundo semestre de
cada afo en porcentaje de la poblacion total, muestra que en el grafico 9, en el afo inicial,
la pobreza esta proximo a 30,3% y tras fluctuaciones baja a 25,7% en afo siguiente, aunque
posteriormente sube hasta picos cercanos al 42,0%. Asi, la trayectoria de la pobreza
nacional total se mantiene elevada, oscilando entre 37 y 41%, que, en el afio 2024, alcanz6
38,1%.

Grafico 9. Pobreza nacional total de segundo semestre de cada afio en porcentajes
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica y Censos , Indec, 2025; ArgenStats , 2025)

En este sentido, el grafico 9 permite delimitar que la trayectoria de la pobreza en
Argentina ha experimentado una creciente presién estructural y social, con positivos
periodos de recuperacidn parciales, pero sin niveles bajos de pobreza a largo plazo. Por
ello, si bien existen mejoras relativas, el nivel de pobreza sigue siendo alto comparado a
estandares de desarrollo de paises del Mercosur, por ejemplo.

Dentro de las causas estructurales y coyunturales de la pobreza se considera el
alza de los precios, dado que los ingresos nominales no logran compensar la pérdida del
valor real de la moneda nacional; puesto que, existe una erosion marcada del consumo de
las familias mas vulnerables; que, en los mayores casos, destinan gran parte de su renta a
alimentos, transportes, energia, educacion y otros bienes de primera necesidad. Una
situacion que se ve afectada cuando se viven situaciones de compleja hiperinflacion en la

economia argentina.
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Asimismo, aunada a periodos de inflacion en la economia argentina, las familias
pobres tienden a conseguir empleos con baja productividad, salarios bajos con escasa
proteccion social y condiciones laborales informales. Asi, si la recuperacién econdmica en
Argentina no estd acompanada de la creacion de nuevos empleos, la pobreza se mantendra
en altos indices.

Aunado a la reduccion del trabajo formal, las medidas de reestructuracion
econdmica impactan en las transferencias sociales, subsidios y programas de asistencia
social que tenderian a impactar en la mitigacién de la pobreza, que en el periodo de Milei
se recortaron y perdieron la efectividad previa. Por otro lado, los choques exégenos también
impactan la pobreza porque el pais del Rio de la Plata esta sujeto a las condiciones
climaticas dado su alto indice industrial alineado a la agroexportacion. Asi, la sequia en el
periodo estudiado redujo los ingresos agricolas, disminuyo las exportaciones, las divisas, y
genero efectos adversos a la economia argentina en general, que agudizé mas aun la
pobreza dado que condiciona la productividad y el poder adquisitivo de las firmas y
consumidores.

En suma, a pesar de las reformas estructurales en la economia argentina, el
presidente Javier Milei aun no ha conseguido mitigar el alza de la tasa de pobreza, que,
dado el nuevo endeudamiento externo, se ha agravado aun mas. Este contexto es uno de

los desafios actuales de la administracion Milei.

3.2.2. Salarios

En los primeros afios que se muestran en el grafico 10, el indice de salarios ha
crecido con moderacion y con una tendencia favorable y relativamente estable, con
fluctuaciones de alrededor de 25 y 40 puntos porcentuales. Asi, a partir del afio 2019 se
observa una aceleracién pronunciada de los salarios, aunque el salto masivo se da en los
afnos 2023 y 2024, lo que indica que los salarios nominales crecieron tras el lapso, reflejando
ajustes masivos de haberes. Para el afio 2025, el indice cae al 66,6% que indica un ajuste
radical de los salarios que se sustentan en la reduccién de la tasa de inflaciéon. Sin embargo,
el aumento de los salarios no necesariamente mejora las condiciones de adquisicion de
bienes y servicios de poblaciones vulnerables, porque un aumento del salario nominal
grande no garantiza que el salario real sube, debido a que, si la inflacion es aun mas alta o
no es controlada por las instituciones gubernamentales, los trabajadores perderan

gradualmente el poder adquisitivo.
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Grafico 10. indice de salarios 2013-2025
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El comportamiento del indice de salarios entre 2013 y 2025 evidencia la profunda
volatilidad del mercado laboral argentino, en estrecha relacién con los ciclos inflacionarios
y los procesos de ajuste macroecondmico implementados durante la ultima década. Entre
2013 y 2018, los salarios nominales mostraron un crecimiento moderado, con variaciones
anuales que oscilaron entre 25 y 40 puntos en el indice. Este periodo se caracterizé por
una politica de ingresos orientada a preservar parcialmente el poder adquisitivo, aunque sin
lograr compensar completamente la inflacion acumulada. El estancamiento del salario real
en esos afnos se explica, en buena medida, por la aceleracion inflacionaria posterior al fin
del “cepo cambiario” (2015) y por la pérdida de anclas nominales en la economia.

A partir de 2019, y especialmente tras la crisis sanitaria de 2020, la politica salarial
comenzo a responder con ajustes mas intensos, impulsados por la depreciacién del tipo de
cambio y el deterioro del nivel de vida. Sin embargo, el salto mas significativo se produce
en el bienio 2023-2024, cuando el indice de salarios se eleva abruptamente de 90,35 a
152,68 puntos, reflejando un incremento nominal sin precedentes en las ultimas décadas.
Este aumento responde a una reaccién defensiva del sistema salarial frente a la inflacién
récord; que superd el 200 % interanual en 2023, y a las negociaciones paritarias que
buscaron recomponer los ingresos tras varios anos de caida del salario real.

En términos nominales, los salarios parecieron alcanzar una fase de recuperacion,

pero su poder adquisitivo continud limitado por el desfase entre las subas de precios y los
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ajustes salariales. Al respecto, la literatura sobre dinamica inflacionaria en economias de
alta indexacion (Frenkel y Rapetti, 2012; Heymann y Leijonhufvud, 1995) advierte que, en
contextos de inercia inflacionaria, los aumentos de salarios nominales tienden a reproducir
la inflaciéon futura si no estan acompafados por un programa de estabilizacion creible.
Precisamente, esta l6gica parece manifestarse en la Argentina contemporanea: las mejoras
nominales no lograron consolidarse en términos reales durante 2023, y solo comenzaron a
mostrar cierta recuperacion a mediados de 2024, en el marco del ajuste fiscal y monetario

implementado por el gobierno de Javier Milei.

Desde una perspectiva macroeconémica, la evolucion del indice de salarios resume
la tensidn estructural entre estabilidad y redistribucion. Por un lado, el ajuste ortodoxo
implementado desde fines de 2023 busca anclar las expectativas y restablecer la
competitividad del sector privado mediante la reduccion del gasto y la liberalizacion de
precios relativos. Por otro lado, la contraccidn del consumo y la pérdida de dinamismo del
salario real amenazan con prolongar la recesion, afectando la demanda interna y ampliando

las brechas sociales.
En sintesis, el periodo 2013-2025 refleja tres etapas claramente diferenciadas:

e Estancamiento (2013-2018): salarios nominales con bajo crecimiento y pérdida
constante del poder adquisitivo.

e Reaccion inflacionaria (2019-2023): incrementos nominales acelerados sin
consolidacion real

e Ajuste y recomposicion parcial (2024-2025): contencién monetaria, moderaciéon

salarial y lenta recuperacion del salario real.

El desafio inmediato para la economia argentina radica en compatibilizar la
estabilizacidn de precios con una mejora sostenida del ingreso real. Sin un aumento de la
productividad y una expansién del empleo formal, los avances observados en los
indicadores nominales corren el riesgo de ser transitorios, reproduciendo los ciclos de

deterioro que han caracterizado historicamente al mercado laboral del pais.

3.2.3. Desempleo
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El grafico 11 muestra la evolucion del desempleo total en Argentina, medido como
porcentaje de la fuerza laboral. A lo largo del periodo comprendido entre 2010 y 2025, se
observan tres fases econdmicas bien definidas: una etapa de estabilidad moderada, una
fase de deterioro acentuado del empleo y un periodo de recuperacion parcial acompafado

de persistentes desequilibrios estructurales.

Gréfico 11. Desempleo, total (% de la fuerza laboral total) (estimacién modelada de la
oIT)™
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Fuente: (Grupo Banco Mundial , Datos , 2025)

Durante los primeros afios de la serie, la tasa de desempleo se mantuvo en torno
al 7%, con leves oscilaciones, reflejando un mercado laboral que, si bien no alcanzaba
pleno empleo, mostraba cierta estabilidad. Este comportamiento estuvo respaldado por
politicas de estimulo a la demanda interna y programas de inclusion laboral impulsados por
el Estado, los cuales atenuaron los efectos del bajo crecimiento productivo.

A partir de 2018, la economia argentina entra en una fase recesiva debido a la crisis
cambiaria, la devaluacién del peso y la caida de la inversion. Estos elementos provocaron
una contraccion de la actividad economica y, en consecuencia, un incremento del
desempleo. El desempleo superé el 10% y alcanzé su punto maximo en 2020, afio marcado
por la pandemia de COVID-19. La emergencia sanitaria exacerb? la fragilidad del mercado

laboral: se perdieron cientos de miles de empleos formales y se produjo una caida abrupta

13 Organizacion Internacional del Trabajo. “Base de datos de estimaciones y proyecciones modeladas de la
OIT (ILOEST )" ILOSTAT. Consultado el 6 de febrero de 2024. ilostat.ilo.org/data.
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del trabajo informal.

Desde 2021, con la reactivacion gradual de la actividad economica y la
flexibilizacion de las restricciones sanitarias, el desempleo comenzé a descender,
alcanzando niveles proximos al 6% en 2023. Este repunte fue impulsado por politicas de
estimulo al consumo, recuperacion del sector industrial y el crecimiento de actividades
intensivas en mano de obra, como la construccion y los servicios.

No obstante, el panorama posterior a 2023 muestra una desaceleracion del ritmo
de recuperacién. Hacia 2025, el desempleo vuelve a situarse cerca del 8%, lo que sugiere
un freno en la creacion de empleo genuino. Este fenbmeno se explica, en parte, por los
ajustes fiscales implementados en el marco del acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional (FMI) y por el entorno inflacionario persistente, que erosiona la capacidad de
inversion del sector privado.

Desde una perspectiva estructural, el desempleo argentino combina componentes
friccionales, derivados de la rotacion laboral y los desajustes temporales entre oferta y
demanda de trabajo, con elementos estructurales, asociados a la brecha tecnoldgica, la
baja productividad y la informalidad crénica. La volatilidad macroecondémica y la falta de una
estrategia de desarrollo industrial sostenido dificultan la generacion de empleo de calidad
en el largo plazo.

En términos macroecondémicos, la relacion entre desempleo e inflacién se
manifiesta a través de una curva de Phillips debilitada, donde las variaciones en la inflacion
no logran inducir cambios proporcionales en el empleo, debido a la presencia de
expectativas inflacionarias elevadas y una segmentacion del mercado laboral. De esta
forma, la combinacion de alta inflacion, estancamiento del producto y desempleo
persistente configura un escenario de estanflacion, que limita la eficacia de la politica
monetaria y fiscal como instrumentos de estabilizacién.

En suma, aunque la tasa de desempleo muestra una ligera mejora respecto a los
niveles criticos de 2020, el mercado laboral argentino continla enfrentando serias
limitaciones estructurales. La falta de diversificacion productiva, la elevada informalidad y
la baja inversién en innovacién y capital humano restringen las posibilidades de reducir el

desempleo de manera sostenida.

3.3. Indicadores financieros y monetarios

3.3.1 Créditos al sector privado
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El comportamiento observado en el grafico revela una dinamica significativa en la
relacion entre el crédito al sector privado y la masa monetaria en Argentina durante el
periodo 2011-2025. Hasta el ano 2021, la participacion del crédito privado sobre la masa
monetaria se mantuvo en niveles moderados, con oscilaciones que reflejan un contexto de
restriccion financiera, elevada inflacion y limitada capacidad del sistema bancario para
expandir el crédito real. Sin embargo, a partir de 2022 se evidencia un cambio estructural,
con un crecimiento acelerado que alcanza niveles cercanos al 78 % en 2025, lo cual sefala

una expansion crediticia sin precedentes en los ultimos afos.

Gréfico 12. Créditos al sector privado (crecimiento anual como% de la masa monetaria)'
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Fuente: (Grupo Banco Mundial, 2025)

Desde una perspectiva macroecondmica, este fendmeno puede interpretarse como
resultado de un proceso de remonetizacion de la economia y de la recomposicién del
sistema financiero tras afios de inestabilidad. Por ende, la reduccion gradual del
financiamiento monetario del déficit fiscal y la normalizacion parcial del régimen de tasas
de interés habrian permitido una mayor intermediacion de los recursos bancarios hacia el
sector privado. En este sentido, la politica monetaria habria transitado desde un esquema
de absorcién de liquidez, centrado en el control de agregados monetarios hacia un modelo

orientado a la dinamizacion del crédito productivo.

14 En este apartado de considera el crédito bruto hacia diversos agentes economicos, y quienes no estan
incluidas, segun el Banco Mundial (2025), los créditos nacionales netos e instituciones financieras que no
estan contempladas.
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No obstante, el crecimiento abrupto del crédito también podria estar reflejando un
efecto nominal mas que real. En un contexto inflacionario elevado, los montos de los
préstamos aumentan en términos corrientes, o que amplifica su peso relativo frente a una
masa monetaria que, aunque en expansion, crece a un ritmo menor. Este comportamiento
plantea un desafio importante para la politica monetaria, ya que una expansion crediticia
desalineada del crecimiento de la oferta real de bienes y servicios puede reactivar presiones
inflacionarias y deteriorar la estabilidad macroeconomica.

Por otro lado, la reactivacion del crédito al sector privado puede interpretarse como
un indicador de mejora en las expectativas econdmicas y en la percepcion de riesgo del
sistema financiero. Asi, la disponibilidad de crédito impulsa el consumo y la inversion,
factores necesarios para sostener la recuperacion del producto interno bruto (PIB).

En sintesis, el incremento del crédito al sector privado como porcentaje de la masa
monetaria refleja tanto una recomposicién del sistema financiero argentino como los efectos
de una politica monetaria en transicion. Si bien constituye una sefial de normalizacion y
expansion econdémica, también representa un riesgo potencial si la expansion crediticia no
se acompafia de un fortalecimiento del ahorro interno, estabilidad cambiaria y una

trayectoria descendente de la inflacion.

Conclusiones

A lo largo de esta investigacién, se ha evidenciado que el libertarismo implementado
por Javier Milei en Argentina entre los afos 2023 y 2025, orientado por las ideas de autores
como Hayek, Mises y Murray Rothbard, y contextualizado por la teoria del shock de Naomi
Klein, procuré transformar radicalmente la base econdmica a través del establecimiento de
un Estado minimo, ajustes fiscales y la liberalizacion total de los mercados. Sin embargo,
los resultados de esta investigacion revelan una dicotomia clara entre la utopia de la teoria
econdmica defendida por Javier Milei y la realidad practica: se logré una estabilizacion
macroecondmica inicial a través de la reduccion de la inflacion, un crecimiento moderado
del PIB en términos constantes y una expansion del crédito del sector privado que motivo

la inyeccidn de inversiones en la economia argentina.

No obstante, estos avances se han confrontado con la disminucion de asistencia social,
la reduccion no generalizada de la pobreza, el deterioro del salario real pese a los ajustes

nominales, y una tasa de desempleo criticamente persistente que, aunque descendio
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paulatinamente, se estabilizd6 para preocupacion de la gestion de Milei en el afo 2025
debido a la recesion inducida por las reformas y la informalidad laboral crénica.

En el plano institucional, la reestructuracion estatal tales como la eliminacion de
ministerios, desregulacién comercial y renegociacion de la deuda con el Fondo Monetario
Internacional reposiciond a Argentina en los mercados internacionales, promoviendo la
inyeccion de moneda extranjera en la economia; aunque, se ha incrementado la
dependencia de divisas de paises hegemonicos y se ha agudizado la vulnerabilidad a
choques exdgenos, como sequias agroexportadoras.

En suma, esta dinamica subraya serias limitaciones del paradigma libertario en
economias dependientes y emergentes con altos indices de desigualdades estructurales,
donde la ausencia de intervenciones estatales no influye directamente en la prosperidad
individual, sino que amplia brechas sociales y genera confrontaciones entre los sindicatos
de trabajadores. En ultima instancia, aunque el modelo de Milei demostrd eficacia en el
control monetario y fiscal a corto plazo, no se presenta como una alternativa holistica ni
integral de desarrollo econdmico para Argentina, porque tiende a priorizar la eficiencia de
mercado sobre la equidad social, agudizando ciclos de crisis sin solucionar las verdaderas

raices del problema argentino: la baja productividad y la informalidad.
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