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I- Economia Social y Popular

La economia social y popular debe ser un eje
central en la discusidn de politicas publicas si se
pretende reorganizar el pais sobre nuevas bases.
La razon mas evidente es que los niveles de
pobreza estan llegando al 60% y es imposible
revertir ese proceso con enfoques basados
exclusivamente en el mercado. Esta idea es
errénea y en varias oportunidades quedd
demostrado que conduce a desenlaces sociales
dramaticos.

El gobierno carece de una vision sobre qué hacer
con estos sectores econdmicos genuinos. Sea por
prejuicio ideoldgico, por falta de interés o simple
descrédito sobre su potencialidad econémica, lo
cierto es que les resta importancia o los sefala
como vagos, criminales y parasitarios del estado.

Esta incapacidad para insertar sus problematicas
especificas dentro de una agenda eficaz de
politicas publicas va a conducir a errores
profundos, ya que no se puede reorganizar la
economia profundizando la exclusion de quienes
ya estan fuera del sistema.

De la vereda de enfrente, los movimientos
sociales que impulsan las experiencias mas
dindmicas de la economia popular tampoco
poseen una mirada uniforme acerca de los
desafios que el sector debe recorrer para volverse
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un vector central para el desarrollo econémico del
pais.

Esta falta de horizontes comunes y claros también
estd atravesada por una mirada generalizada que
suele ver que este tipo de actividades como de
mera subsistencia, o simplemente un trampolin
para obtener subsidios manejar planes sociales.

Todas estas complejidades dificultan llevar
adelante un debate sincero y objetivo sobre por
qué es importante apostar por la economia social
en el pais y qué desafios implica para el futuro.

Durante estos dias, el manejo de subsidios y
planes pasé a ocupar una vez mas el centro de la
escena publica. Por eso queremos dedicar esta
columna a reflexionar sobre algunos aspectos de
este asunto. El subsidio siempre es una
herramienta Util para ayudar a las organizaciones
sociales a dar sus primeros pasos, complementar
actividades e incubar proyectos, pero en el largo
plazo puede volverse una mochila riesgosa de
administrar.

El riesgo mas evidente es el mal manejo de los
recursos generados a partir de su aplicacion
defectuosa u orientada a fines distintos a los
originalmente concebidos. Es legitimo que la
sociedad llame la atencidon sobre este punto
porque en definitiva, los fondos asignados a
politicas de subsidios proceden de los impuestos
y estos ultimos del des-ahorro de las familias.

El otro riesgo asociado al manejo de subsidios es
el desbalance de poder generado entre quienes
administran el manejo de fondos y quiénes son
sus reales beneficiarios. El descuido sobre este
aspecto conduce a generar estructuras de poder
que suelen perder de vista que el mandato inicial
para el cual fueron constituidas no es otro que dar
apoyo en situaciones urgentes, limites y/o de
emergencia a sectores sociales que estan en la
emergencia. Si esas estructuras de poder se
dedican exclusiva o principalmente a actividades



(ceppas,

FIDEs - Boletin de discusion y novedades sobre Finanzas para el Desarrollo

CEPPAS - Centro de Politicas Publicas para el Socialismo

politico partidarias y olvidan que su funcién es
fortalecer la capacidad econdmica del sector,
pierden poco a poco su funcién virtuosa.

Pero existe ademas un tercer riesgo menos
evidente y mas estructurante que los anteriores.
El uso de subsidios como politica permanente de
asistencia social convierte a la economia popular
en una economia de mera subsistencia, carente
de toda chance de dar un salto hacia modelos de
organizacion de la vida econdmica que combinan
experiencias de produccién de mediana escala,
con niveles de rentabilidad modestos peros
dignos, desarrollo de productos atractivos para
redes de consumo locales, generacion de
circuitos financieros propios, practicas
sustentables y puntos de insercidon y contacto con
la economia formal.

Estos riesgos plantean desafios precisos para el
futuro y van a requerir de esfuerzo, voluntad y
nuevas ideas que pongan en el centro del debate
el uso de herramientas destinadas a evaluar el
impacto que genera el uso de fondos en
programas sociales y, ademas, el disefio de
proyectos productivos que permitan insertar a las
familias de la economia popular en una
experiencia mas amplia de economia social.

Il - Las deudas verdes provinciales en
escenarios de ajuste e inflacion

iPueden las provincias argentinas endeudarse en
moneda extranjera? ;Qué son las deudas verdes?
En estos meses donde el PEN hace uso del DNU

70/23

argentinas - y dejando de lado los debates sobre

recortando fondos a las provincias
la ilegalidad e ilegitimidad de las medidas -
la falta de
discusion y establecimiento de politicas publicas.

afloran problemas asociados a

Por ejemplo: ;como es la toma de deuda en
moneda extranjera por parte de los gobiernos
provinciales? ;Tiene regulacion? ;parametros?;
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(Hay politicas financieras nacional y provincial en

referencia a la accién climatica?. Algunas

reflexiones al respecto.

En cuanto a la politica financiera nacional sobre
cambio climatico, tal como expusimos en el
Boletin FiDEs 2 el gobierno de Milei lo Gnico que
propuso en la fallida Ley Omnibus era la creacién
de mercados de carbono; y respecto a latoma de
deuda externa nacional y provincial, el proyecto
controles

retiraba todos los legislativos y

administrativos. Ademas, en estos dias el
Ministerio de Economia y la Secretaria de
Finanzas continlan tomando deuda externa con

la emision _de bonos por miles de millones de

délares y billones de pesos. Cuando no se
planifican y establecen politicas publicas respecto
a la toma de deuda externa -nacional y provincial-
ni a la financiacion del cambio climatico se
agravan los problemas actuales y futuros de la
poblacion, se agregan variables como las deudas
verdes que complejizan escenarios, multiplican la
pérdida de
autonomia de nuestro pais. Repasemos dos casos

vulnerabilidad y perpetian la

concretos 'y actuales de deudas verdes

provinciales: La Rioja y Santa Fé.

El gobierno de la provincia de La Rioja fue noticia
por la emisién de un Bono de Cancelacion de
Deuda (BoCaDe) por un monto de $22.500
millones, que pondra en circulaciéon -en acuerdo

con el Banco de La Rioja- billetes - de papel o
digital. La justificacion del mismo es el recorte de
envios de fondos por parte del gobierno nacional.
La legislatura local aprobd la emision de este
bono que funcionaria a la vez como una
cuasimoneda para parte de los gastos corrientes
del gobierno provincial , y el pago de parte de los
salarios de los empleados publicos. Estos podran
utilizar los billetes como moneda para el pago en

comercios locales y serviran para abonar los


https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/301122/20231221
https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/301122/20231221
https://ceppas.org.ar/finanzas-para-el-desarrollo/boletin-fides-2/
https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/304056/20240227
https://legislaturalarioja.gob.ar/noticias/2024/La-Legislatura-autorizo-al-Ejecutivo-emitir-Bonos-de-Cancelacion-de-Deuda.html
https://legislaturalarioja.gob.ar/noticias/2024/La-Legislatura-autorizo-al-Ejecutivo-emitir-Bonos-de-Cancelacion-de-Deuda.html
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impuestos provinciales. En acuerdo con el Banco
de La Rioja y otras entidades bancarias se
establecera laformay modalidad de acreditacion
en cuenta a la vista de los importes depositados
en BoCaDe. Todos los entes estatales de la
provinciay de sus municipios quedaran obligados
a aceptar la cuasimoneda para cancelar total o
parcial de sus créditos en pesos.

Ademas, el gobierno de La Rioja entré en
negociacion con acreedores porque el pasado 24
de febrero de 2024, se vencié la primera cuota de
capital por u$s 26.270.264 de un Bono Verde
emitido en 2017 para para alcanzar los 300 mw en
el Parque Edlico Arauco SAPEM por un monto
total de u$s 300 millones a una tasa del 9.75%,
reestructurada en 2021 a una tasa de 3.5%
variable hasta el 8.5% en 2028. La Rioja se jacto
de ser la primera provincia Argentina en colocar
Bonos Verdes en el Mercado Internacional en
2017, a través de la Unién de Bancos Suizosy la

firma Puente y por la cual recibié la maxima
calificacion en Bonos Verdes, “E1/85” de Standard
& Poor’s y la calificacion BV2 por parte de FIX.

Mas alla de las ventajas que pueden representar
las cuasimonedas, asi como la financiacion de
parques edlicos, ambos merecen un analisis
aparte, la implementacidn de estas cuestiones sin
una planificacion nacional y local asi como la
posibilidad de endeudamiento provincial en
moneda extranjera aumenta los niveles de
vulnerabilidad a nivel local y nacional. En 2024
catorce provincias argentinas deberan afrontar

pagos en moneda extranjera.

Por su parte, la provincia de Santa Fé firmo en
febrero de 2024 un acuerdo de financiamiento
con la Agencia Francesa de Desarrollo (AFD) en la

Argentina por €65 millones destinados a la
realizacion de obras de infraestructura para el
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cuidado del ambiente y la inversion en la
restauracion de la biodiversidad dentro de las
areas protegidas y la construccion de centros de
innovacion, investigacion y formacion.

A diferencia de de La Rioja, la provincia de Santa

Fé cuenta con una Estrategia Provincial de
Cambio Climatico elaborada por la Direccidn

Provincial de Cambio Climatico del Ministerio de
Medio Ambiente, en 2019 durante la gestién de
Lifschitz, y ademas cuenta con la primera Ley
Marco de Accion Climatica provincial de la

Argentina que se publicd en enero de 2021. La
finalidad de la Ley Marco segln su Art. 1ro es
“...Definir la politica publica provincial de
respuesta al cambio climadtico, la cual incluye
estrategias y medidas de adaptacion y mitigacion,
en concordancia con el articulo 41 de la
Constitucion ~ Nacional y los  acuerdos
internacionales suscritos por nuestro pais, la
demds normativa nacional, y los Objetivos de
Desarrollo Sostenible, todo ello con el objetivo de
proteger a la poblacion de los efectos del cambio

climatico y coadyuvar al desarrollo sustentable..”.

Ademas de establecer diferentes objetivos y
medidas de adaptacidn, mitigacion y educacion
ambiental, en su Capitulo IX la Ley especifica las
fuentes de financiamiento que incluyen la
conformacién de un Fondo de Accidn Climatica, y
- ademas de los recursos provinciales vy
nacionales- la posibilidad de contar con fondos
provistos por multilaterales vy

gobiernos extranjeros. Este proyecto con la AFD

organismos

comenzd con el gobierno de Perotti y continda
con el gobierno actual de Pullaro, es decir
contando el de Llfschitz, son tres gobiernos
politicas publicas
accion

distintos que desarrollan

alineadas respecto a la climatica


https://www.ubs.com/global/es/legal/info-on-ubs.html
https://www.puentenet.com/
https://www.spglobal.com/_assets/documents/ratings/research/provincia-de-la-rioja-bono-por-us-200-millones-con-vencimiento-en-2025.pdf
https://www.spglobal.com/_assets/documents/ratings/research/provincia-de-la-rioja-bono-por-us-200-millones-con-vencimiento-en-2025.pdf
https://www.byma.com.ar/wp-content/uploads/2023/07/LA-RIOJA-ARAUCO-I-CLASE-1-Y-2-CALIFICACION.pdf
https://www.afd.fr/fr
https://www.santafe.gob.ar/documentos/Estrategia_Provincia_de_Cambio_Climatico-Ministerio_de_Medio_Ambiente.pdf
https://www.santafe.gob.ar/documentos/Estrategia_Provincia_de_Cambio_Climatico-Ministerio_de_Medio_Ambiente.pdf
https://www.santafe.gov.ar/boletinoficial/ver.php?seccion=2021/2021-01-06ley14019-2021.html
https://www.santafe.gov.ar/boletinoficial/ver.php?seccion=2021/2021-01-06ley14019-2021.html
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(estrategia, ley acuerdos de

financiamiento) y esto es muy positivo.

marco vy

El monto firmado por la provincia de Santa Fé
supera al acuerdo que la AFD firmé en 2019 con el
BICE (Banco de Inversion y Comercio Exterior) a

implementarse en 15 (quince) afios por un monto
de financiacién de €50 millones, en el marco de
los Acuerdos de Paris donde Argentina se
comprometié a la reduccion del 18 % de sus
emisiones de gases de efecto invernadero (GEl)
para 2030, mediante el incremento de energias
renovables en la matriz energética. Pero lo mas
relevante es que el acuerdo firmado entre AFD y la
provincia de Santa Fé, es el primer préstamo
directo de la AFD a una provincia argentina, sin
garantia federal del Estado Nacional,

Esta combinacion resulta dafiina y peligrosa,
puesto que aumenta el nivel de vulnerabilidad y
pérdida de control y autonomia nacional respecto
a la toma de deuda externa y coloca a
herramientas necesarias e interesantes como las
deudas verdes en peligro por resultar un
elemento que aumente la vulnerabilidad, y
coloque en riesgo la sostenibilidad de las cuentas
provinciales y nacionales, desvirtuando las

acciones hacia objetivos de desarrollo.

Resulta necesario establecer un sendero entre el
gobierno nacional y las provincias donde se
articulen acciones y politicas respecto a la
planificacion de crédito externo y de las acciones
climaticas. Desde el CEPPAS venimos realizando
aportes al respecto, por ejemplo con el proyecto
de ley sobre limites al endeudamiento externo de

la Republica Argentina, que puede servir de base
para
permitan contar con créditos verdes sostenibles,

construir también herramientas que

nacionalesy provinciales.
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Il - Analisis de la colocacion de los
BOPREAL

El BCRA entre sus Objetivos y planes respecto del
desarrollo de las politicas monetaria, cambiaria,
financiera y crediticia para el afio 2024 fijé la
normalizaciéon del mercado cambiario y entre las
medidas establecidas para llegar a ese objetivo se
estableci6 la oferta de los BOPREAL como una
forma de otorgar una via alternativa a los
importadores de bienes y servicios que tienen
deudas comerciales en el extranjero para hacerse
de divisas y saldar esas deudas, que segln las
palabras del propio BCRA se encontraban insertas
en una crisis por la gran acumulacion, las cuales
no era posible afrontar en el corto plazo siendo
los BOPREAL una especie de puente hasta que se
logre contar con un stock de reservas vinculadas
al superavit de la balanza comercial en los afios
subsiguientes, de las cuales ya se han completado
la totalidad de las subastas de la Serie 1y 2y se
encuentra vigente la Serie 3.

Sin embargo como nos tiene acostumbrados este
gobierno desde el comienzo de su gestion, la
informacién no es precisa, no es clara, no es
transparente y parece que la gran acumulacion de
deudas de importadores no era tan elevada, asi el
BCRA manifestd que habian sobrestimado en casi
un_50% esa deuda después de analizar la
informacion del Padrén de Deuda Comercial por
Importaciones con Proveedores del Exterior al
que debian registrarse las empresas que quisieran
acceder a los BOPREAL.

Esa diferencia entre lo estimado en base a la
informacion que se encuentra en poder del BCRA
que se realiza en base a estandares
internacionales y la que surge del Padron de la
Secretaria de Comercio estaria dada por
diferentes fechas de corte, uno se trata de
informacion trimestral y el padrén disponia fecha
limite el 12 de diciembre, diferentes fechas de


https://ar.ambafrance.org/BICE-recibira-EUR-100-MM-de-AFD-para-profundizar-su-estrategia-de-banca
https://ar.ambafrance.org/BICE-recibira-EUR-100-MM-de-AFD-para-profundizar-su-estrategia-de-banca
https://ceppas.org.ar/documentos/proyecto-de-ley-sobre-limites-al-endeudamiento-externo-de-la-republica-argentina/
https://ceppas.org.ar/documentos/proyecto-de-ley-sobre-limites-al-endeudamiento-externo-de-la-republica-argentina/
https://ceppas.org.ar/documentos/proyecto-de-ley-sobre-limites-al-endeudamiento-externo-de-la-republica-argentina/
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/Institucional/oyp%202024.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/Institucional/oyp%202024.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/Institucional/oyp%202024.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Noticias/Exceso-de-deuda-importadores-es-menor-que-lo-estimado.asp
https://www.bcra.gob.ar/Noticias/Exceso-de-deuda-importadores-es-menor-que-lo-estimado.asp
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origen de la deuda, diferentes tipos de deuda, ya
el Padrén de Secretaria de Comercio solo tiene en
cuenta las deudas con proveedores del exterior, el
Padron sélo contabilizé las deudas declaradas, en
cambio el BCRA tiene en cuenta datos con el
INDEC y del Seguimiento de Pagos de
Importaciones de Bienes del BCRA (SEPAIMPO).

Es llamativo aunque no inusual que no se hayan
tenido en cuenta las cuestiones metodoldgicas de
relevamiento de informaciéon al crear el nuevo
Padrdn, pero mas llamativas son las explicaciones
de indole econdmica que dio el BCRA para
explicar la sobre estimacion, entre ellas que los
importadores en 2023 declaraban su deuda para
acceder a un tipo de cambio oficial bajo y que no
las declararon en el Padrdn por el sinceramiento
del ddlar oficial, que la restriccion al MULC para el
pago de importaciones junto con la necesidad de
cancelar las deudas hizo que se paguen con
fondos propios, este punto es el mas llamativo,
;si la deuda se canceldé, porque deberia
informarla como una deuda existente en el
Padrén?.

De todas las posibles explicaciones de su error,
sin fundamento basado en datos mas alla de que
no tuvieron en cuenta la metodologia de
relevamiento de informacién del BCRA sobre las
deudas privadas, la que tiene mayor grado de
realidad es que habia muchas empresas que no
tenian la liquidez suficiente para poder suscribir
BOPREAL, entonces no declararon su deuda en el
Padréon de la Secretaria de Comercio que en un
primer momento solo tenia la funcidn de habilitar
a las empresas deudoras a la suscripcion de los
bonos.

La inflacion del 25,5% en diciembre y del 32,7%
en bienes y servicios varios de acuerdo al INDEC,
la baja de las ventas y la inseguridad de la
situacion econdmica y social del pais en los
meses posteriores a diciembre, seguramente
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contribuyeron a la falta de liquidez a la que hace
referencia el BCRA.

A los efectos de hacer frente a la baja colocacion
de bonos que planteaba el escenario descripto se
flexibilizo el requisito de que las empresas con
deudas en el exterior que se registraron en el
Padron tuvieran que suscribir BOPREAL para
cancelar las mismas, el cual fue la razdn por la
que fueron emitidos.

Asi se habilité a ingresar al MULC alrededor de
10.000 MiPyMEs para cancelar la totalidad de las
deudas sin suscribir BOPREAL, beneficio que al 14
de marzo accedieron cerca de 5.400 MiPyMEs y las
ultimas subastas de la Serie 3 se flexibilizan atn
mas y se abren a cualquier importador de bienes
y servicios sin importar que se hayan inscripto al
Padrén, manteniendo solo el corte al 12 de
diciembre de 2023.

Por otro lado, para ser mas atractiva la oferta la
CNV mediante Resolucion General 990/2024 de
fecha 6 de febrero a pedido del BCRA, exceptud a
los BOPREAL de limitaciones como la de cortar
con un plazo minimo de tenencia de 1 dia habil,
entre otras.

Entonces, ;cudl es el fin real de la emision de los
BOPREAL? ;Ser un puente para que los
importadores puedan pagar sus deudas con el
exterior? ;O absorber pesos de la economia? ;cual
es el impacto de la colocacion de BOPREAL tanto
respecto a la cancelacion de deudas de bienesy
servicios con el exterior, como en la acumulacidn
de reservas?

En ese sentido claramente el BCRA al mencionar
las medidas frente a la  coyuntura
macroecondmica hace referencia textualmente
que los BOPREAL “al operar como un swap
cambiario, redujeron fuertemente la tenencia
indeseada de pesos y la potencial demanda de
moneda extranjera en el corto plazo.”



https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/ipc_01_24DBD5D8158C.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Noticias/BOPREAL-tercera-subasta-tercera-serie.asp
https://www.bcra.gob.ar/Noticias/medidas-frente-coyuntura-macroeconomica.asp
https://www.bcra.gob.ar/Noticias/medidas-frente-coyuntura-macroeconomica.asp

