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“El desaflo es volver a confiar”: Jpor
qué los argentinos tienen sus
ahorros fuera de los bancos?
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Argentina busca incorporar al sistema financiero parte de los ahorros que la poblacién mantiene fuera de
los bancos tras décadas de crisis recurrentes. “La desconfianza es por historia, pero, sobre todo, por el
presente e imaginarios de escenarios futuros”, dijo a Sputnik el economista Julio Gambina.

El Gobierno encabezado por el presidente argentino, Javier Milei, presentd esta semana una Ley de
Inocencia Fiscal, que pretende acercar parte de los 170.000 millones de délares que los ciudadanos
guardan fuera de los bancos, cuatro veces mas que los 40.000 millones depositados en cuentas. Es el
segundo mayor stock de dodlares fisicos en circulacion fuera de Estados Unidos.

La iniciativa no es un blanqueo tradicional con alicuota sobre los fondos declarados, sino una eximicién de
investigacion fiscal: quien declare doélares no bancarizados, no sera perseguido por el origen de
esos fondos. El argumento oficial es que muchos argentinos no formalizan sus ahorros por temor a que el
fisco investigue su procedencia, aunque el dinero sea completamente legitimo.
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El fendmeno que la ley intenta revertir tiene un nombre coloquial: el “délar del colchon”. Miles
de argentinos guardan billetes en efectivo en sus hogares o en cajas de seguridad privadas ajenas al
sistema bancario. La moneda estadounidense funciona como unidad de cuenta para inmuebles y autos
usados, y como reserva de valor intergeneracional.

La desconfianza tiene raices en, al menos, cuatro episodios de ruptura en los ultimos 35 afos. El
primero fue la hiperinflaciéon de 1989 y 1990, cuando el indice llegé al 3.000% anual y los pesos dejaron de
ser reserva de valor. El segundo fue el Plan Bonex de 1990, cuando el Gobierno convirtid los depdsitos
a plazo fijo en bonos de largo plazo sin el consentimiento de los ahorristas.

El episodio que mas marcé la memoria colectiva fue el corralito, de diciembre de 2001: el gobierno
congelé los depdsitos bancarios durante meses, dejando a millones de argentinos sin acceso a sus
ahorros. La pesificacion asimétrica de 2002 convirtié los depdsitos en divisa estadounidense a pesos, a
una tasa que perjudicé a los ahorristas. La combinacién destruy6 la confianza en el sistema bancario por
una generacion.

A esos episodios se sumaron los sucesivos cepos cambiarios: entre 2011 y 2015, bajo la
presidencia de Cristina Fernandez de Kirchner, y entre 2019 y 2024, el acceso al délar fue restringido
reiteradamente. Cada nueva restriccién confirmd la leccién aprendida: quien tiene délares fisicos no los
pierde cuando el Estado cambia las reglas del juego de manera unilateral.

Argentina intentd revertir ese comportamiento al menos ocho veces desde 1983, mediante blanqueos
que ofrecieron condiciones especiales para declarar activos no registrados. El mas exitoso fue el
de 2016, en el mandato de Mauricio Macri, con declaraciones por 117.000 millones de ddlares. El de 2024,
bajo Milei, capté alrededor de 22.000 millones. Ninguno cambié de manera estructural el habito de
atesoramiento.

La iniciativa de esta semana llega en un contexto diferente al de los blanqueos anteriores. La inflacién
mensual bajé al 2%, la brecha cambiaria se redujo drasticamente y el tipo de cambio lleva mas de un afio
estable. El Gobierno argentino apuesta a que esa estabilidad, combinada con la exencion fiscal, genere las
condiciones para que los argentinos vuelquen parte de ese ahorro informal al crédito y la inversion.

El stock de dédlares fuera del sistema bancario equivale a mas del 30% del producto interno bruto
argentino y supera en un 50% la deuda total del pais con el Fondo Monetario Internacional (FMI).

Si tan solo el 10% de ese dinero ingresara al sistema financiero, representaria unos 17.000 millones
de ddlares adicionales en depdsitos, equivalente a casi la totalidad de vencimientos de deuda que
afrontara el pais en 2026, segun estimaciones del sector bancario.
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Un plan ambicioso

“El proyecto del Gobierno apunta a hacerse de divisas. Los ddlares, euros o moneda extranjera en
Argentina estan en manos de particulares, y el Estado no tiene suficientes divisas para hacer frente al
proyecto gubernamental con el que cuenta”, dijo a Sputnik el economista Julio Gambina. El experto vinculd
la iniciativa con la “necesidad oficial de ampliar los recursos disponibles para sostener su
programa”

Segun el consultor, Buenos Aires “es el principal deudor del Fondo Monetario Internacional. Un objetivo
es juntar divisas para pagarle al FMI, juntar divisas para pagarle a los acreedores externos de la deuda
publica”, afirmd. La iniciativa busca ampliar la disponibilidad de moneda extranjera para
afrontar compromisos financieros del Estado.

“El Gobierno apuesta al arribo de inversiones internacionales. Pero mientras esas inversiones
internacionales no llegan, no impactan ni en el modelo productivo ni en la ecuacién financiera que
necesita el Estado nacional para mejorar sus reservas internacionales”, sefial6 Gambina.

Consultado por Sputnik, el economista Miguel Ponce remarcé que “lo que Milei quiere es que aparezcan
dédlares, divisas en Argentina, sea por inversiones, por préstamos, o que los privados que tienen ahorrados
recursos en divisas los vuelquen al mercado financiero”.

“El Gobierno esta desesperado porque baje el costo del endeudamiento y poder acudir al mercado mundial
de préstamos”, sostuvo. La formalizacidn de los ahorros en délares se inscribe asi en una estrategia mas
amplia para “mejorar la posicion financiera del pais y facilitar el acceso al crédito
internacional”.

Un problema estructural

Segun Ponce, la de los “délares en el colchdn es una figura poética” para dar cuenta de “los cientos de
miles de ddlares fuera del sistema formal, que es un problema bastante inusual a nivel regional.

De acuerdo con el experto, “esa tenencia de activos en billete es parte de como los propietarios
defienden su inversidon. Muchos lo hacen en bienes inmobiliarios, otros en titulos privados, en titulos
publicos, y las divisas son activos que sirven para resguardar esos valores”, explicé.

“Hay antecedentes de desconfianza, no tanto al sistema financiero, sino al régimen financiero politico, y
tiene que ver con intervenciones publicas en apropiacion de esos recursos. Hay cierto temor a que
cambien las reglas del juego”, apunté el experto.
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Mientras tanto, Gambina consideré que “la seguridad que se brinda es puesta en discusion por parte de
los operadores econdémicos, porque hay mucha incertidumbre sobre el futuro politico“. En ese
marco, el experto destacd que ese sentir se da “por el presente e imaginarios de escenarios futuros de la
economia mundial y, sobre todo, de la local”.

El especialista precisé que “es dificil cortar con una desconfianza estructural sedimentada a lo largo de
décadas y décadas de inestabilidad crénica. Cuando los bancos secuestraron tus ahorros, es esperable que

necesites varios afios para volver a confiar en que ingresarlos al sistema formal es una buena decisién”.
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