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EDITORIAL

La crisis mundial que hoy enfrentamos y cuyo inicio se dio a rafz de la
crisis de las hipotecas subprime de 2008-2009 adopta en Europa formas
particulares, las cuales se caracterizan por el altisimo nivel de deuda de
algunos paises miembros de la zona del euro asi como por la desaceleracién
de la economia mundial, entre otros factores. En los paises emergentes, los
efectos de la crisis todavia no han sido percibidos en su verdadera dimen-
sién y la visién de que esta “sacudida” mundial sin precedentes puede pasar
de largo sin producir fuertes estragos es probablemente mds una expresién
de deseo que lo que reflejan muchos indicadores.

En semejante contexto, resulta prioritario que las naciones de la region
identifiquen los desafios y que al mismo tiempo desarrollen mecanismos
para prever las consecuencias que la crisis les pueda deparar. Un error no
poco frecuente a la hora de abordar los desafios de la crisis en algunos de
los paises emergentes y de reducir sus impactos ha sido el de implementar
mecanismos que promueven una autarquia financiera a la par de politicas
orientadas al proteccionismo, las cuales por lo general resultan perjudiciales
en un escenario mundial en el que el derrotero seguido por las economias
del planeta conforma un entramado de dependencias de las que es dificil
sustraerse.

La interdependencia econémica, financiera y comercial entre los pai-
ses, generada por los avances tecnoldgicos que impulsan la globalizacién,
genera crecimiento econémico. Sin embargo, al mismo tiempo, un mundo
mis globalizado y, por lo tanto, mds complejo en sus estructuras comer-
ciales y financieras, es mucho mds vulnerable. Desajustes econémicos o
financieros que hace algunos anos podian ser considerados de cardcter local



o regional, hoy en dia pueden tener consecuencias globales que generen
una crisis a nivel mundial.

En este sentido, es importante resaltar que el crecimiento econémico es
un baluarte importante para el proceso de desarrollo de los paises emergen-
tes. Sin embargo, no debemos confundir el concepto de crecimiento con
el de desarrollo. Para lograr un verdadero desarrollo, es imprescindible la
elaboracién de politicas que promuevan la participacién politica de todos
los actores en las sociedades de los paises emergentes, una mayor equidad
en la distribucién del ingreso y un mejor acceso de toda la poblacién a
servicios de salud y a educacién de calidad. Es decir, implementar medidas
con el fin de ofrecer a la poblacién mayores oportunidades de desarrollo e
incrementar asi el nivel de competencia de la propia economia. No cabe
duda de que, en este sentido, el mayor desafio es encontrar el adecuado
balance entre las expectativas econémicas y las sociales.

En un mundo globalizado, en que los modelos econémicos y sociales
parecen haber agotado sus posibilidades de ofrecer soluciones a las interro-
gantes y a los desafios a los que nos enfrentamos, el modelo econédmico y
social de la Economia Social de Mercado resulta sumamente interesante
como un posible paradigma de desarrollo econémico y social, caracteri-
zado por promover un desarrollo sustentable y con equidad, que ofrece
interesantes respuestas a los desafios globales de las préximas décadas.

OvLaF JacoB
Director del Programa Regional Politicas Sociales en América Latina
(SOPLA) de la Fundacién Konrad Adenauer
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Un fracaso no esta previsto. O
los principios del ordenamiento
politico de la Union Nionetaria
Europea*

Lars P. Feld

I. Introduccion

Europa estd atravesando una crisis. ;O resulta mds exacto hablar de
una crisis del euro? Es mds: ;no serd acaso una crisis de endeudamiento
de la Unién Europea o de ciertos Estados miembros de la eurozona? La
definicién misma del fenémeno genera discrepancias. No sorprende, en-
tonces, que el diagnéstico de los problemas tampoco concite consenso. La
problemitica de la deuda en estos paises, ;se remite a la crisis financiera
y econémica de los afios 2007-2009? ;O es la falta de competitividad de
estos paises la verdadera causa? ;Acaso no tuvieron estos paises siempre
problemas para impulsar una politica financiera consistente? Sea como
fuere, para muchos la Unién Monetaria parece estar mal disefiada. El euro,

¢fue un error, como afirmara recientemente Roland Vaubel?!

* La Redaccién agradece al Wirtschaftspolitischer Club Deutschland e.V. la
autorizacion para publicar este articulo, aparecido en Impulsos para la Eco-
nomia Social de Mercado, en http://www.wpcd.de/fileadmin/user_upload/
Impulsreden_2011_und_2010_Schriftenreihe_WPCD.pdf.

Lars P. FELp

Lic. en Ciencias Econdémicas (Universidad del Sarre). Experto en finanzas
publicas, Nueva Politica Econdmica y andlisis econdmico del derecho. Pro-
fesor de Politica Econémica (Universidad de Friburgo), director del Walter
Eucken Institut, miembro del Consejo de Asesores Econdmicos del gobier-
no aleman y profesor invitado permanente en el Centro de Investigacion
Econémica Europea (ZEW) Mannheim.



Lars P. Feld

Ante tantas razones para explicar semejante miseria, el colorido rami-
llete de las soluciones debia refugiarse en propuestas de extrema: desde una
divisién de la Unién Monetaria en dos zonas monetarias con un “euro del
Norte” y un “euro del Sur” (Hans-Olaf Henkel), pasando por un Gobierno
Econémico (Merkel - Sarkozy) y un ministro Europeo de Hacienda (Jean-
Claude Trichet), hasta los Estados Unidos de Europa (Ursula von der
Leyen) con un sofisticado sistema de compensaciones fiscales siguiendo el
“modelo” alemdn (Wolfgang Kirsch, DZ Bank), hay para todos los gustos.
Naturalmente, cada tanto se deja traslucir también el impulso de castigar
a pecadores y estafadores.

Considerando todas estas aristas del debate, no se puede menos que
coincidir con la afirmacién omnipresente de que Europa se encuentra en
una encrucijada. Incluso las medidas que apenas apuntan a una solucién
de corto plazo pueden inducir una evolucién en tal o cual sentido, en
direccién a un aumento de los egoismos nacionales en Europa o en direc-
cién a un superestado europeo. En la prictica deben tenerse en cuenta los
efectos colaterales no deseados de las soluciones elegidas. No pocas veces
las buenas intenciones son enemigas de lo bueno. Incluso la imagen de la
encrucijada es equivoca, si se la entiende como bifurcacién en el sentido
de 7he Economist. “Los jefes de Estado y de gobierno podrian girar hacia
la izquierda o hacia la derecha, sostiene el semanario. Existiria el temor de
que sigan derecho y se estrellen directamente contra la pared. La imagen
se queda corta porque efectivamente existen mds que dos caminos entre la
recaida en egoismos nacionales y el superestado europeo”.?

En este trabajo voy a argumentar que muy probablemente sea correcto
seguir derecho por el camino emprendido. En lugar de perseguir objetivos
visionarios, deberfa primar la solucién de los problemas de liquidez y sol-
vencia de corto plazo en la Unién Monetaria. Los defectos del Tratado de
Maastricht y, como consecuencia de éste, los errores contenidos en el Tratado
de Lisboa, no son tan graves como para que no puedan ser remediados me-
diante medidas aceptables y politicamente sostenibles, a pesar de todo el
escepticismo que prima en Alemania. S6lo hace falta remediarlos, y pronto.

En primer lugar, es necesario tomar conciencia de los problemas que
esperan una solucién. A tal efecto, presento en la seccion II un diagnéstico.
El siguiente paso del andlisis nos recuerda la concepcién politica de la Unién
Econémica y Monetaria Europea en el Tratado de Maastricht (seccién III).
Seguidamente se sopesan las soluciones bdsicas de una recaida en egoismos



Un fracaso no esta previsto

nacionales (seccién IV) y una orientacién hacia un Estado Federal Europeo
(seccién V). En la seccién VI esbozo una solucién para superar la crisis en la
eurozona que no pretende ser original. En términos similares se han expre-
sado otros economistas entre quienes existe en ese sentido mds coincidencia
que lo que los medios o la politica nos quieren hacer creer.

Il. Los problemas a ser solucionados

Para el observador desprevenido es obvio: los Estados afectados gastaron
demasiado y ahora se les pasa la factura. Al menos los mercados financieros
reaccionan ante los problemas de endeudamiento de los Estados GIIPS con
considerables aumentos en las primas de riesgo. Las diferencias en el ren-
dimiento de los bonos a diez afios entre los paises indicados en el gréfico
y Alemania corroboran que Grecia, Portugal, Irlanda, Espafa e Italia son
considerados deudores claramente menos confiables que el pais germano.
Mis recientemente, los bonos a largo plazo alemanes devengaban un interés
inferior al 2% nominal. Los inversores en Alemania aceptan actualmente
tasas reales negativas. Grecia, en cambio, debe ofrecer una tasa de interés que
ronda el 23% con la misma duracién, Portugal se ve obligado a pagar un
interés superior en mds de un 9% respecto de Alemania; Irlanda, alrededor
de un 7%; Espana e Italia, un 4%. En forma correlativa, aunque con anterio-
ridad, se incrementaron las primas de los canjes de créditos en mora (credit
default swaps - CDS) para los paises afectados. Las primas de los CDS de
Grecia reflejan una probabilidad de cesacién de pagos de més del 95%. Una
comparacién de ambos grificos permite constatar répidamente que ninguna
de las medidas adoptadas hasta la fecha, ningtn “salvataje”, ninguna inyec-
cién de liquidez puede realmente detener la brecha entre las tasas de interés
en la eurozona. Hasta ahora, la politica se ha quedado corta en cuanto a su
objetivo de tranquilizar los mercados financieros.

Las causas que llevaron a esta evolucién son multiples y difieren de pais
en pais. Es posible que nuestro observador desprevenido simplifique las
cosas demasiado. En primer lugar, no resulta convincente atribuir los pro-
blemas de endeudamiento de los cinco paises que se encuentran en el foco
de los mercados financieros a la crisis econémica y financiera. Es cierto que
la recesién provocd una caida en los productos brutos internos de estos
paises e increment6 el déficit presupuestario por la mera accién de estabili-
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zadores automiticos, lo que provocé un aumento de la deuda en términos
del PBI. Sin embargo, sélo en Irlanda el problema de la deuda publica se
disparé porque su sistema bancario se vio involucrado en la crisis financiera
internacional. En 2008, la tasa de endeudamiento de Irlanda llegaba toda-
via al 47,5%, que mostraba un crecimiento relativamente moderado desde
el afo 2000, en el que se situaba en el 40,2%. En el afio 2009, la tasa de
endeudamiento irlandesa salt6 al 70,3% tan sélo por la recapitalizacion del
sistema bancario impulsado por el gobierno irlandés. Irlanda estd en vias
de superar la marca del 100%. No obstante, se va perfilando que lo peor
ya pasé en ese pais. Asi lo indican la evolucién de las inversiones directas y
el moderado crecimiento econdémico de los tltimos trimestres. Sobre todo
el desacoplamiento de Irlanda y Portugal que se aprecia en los gréficos 1
y 2 muestra que los mercados financieros confian en la recuperacién de
Irlanda. La politica de consolidacién de los tltimos afios no desemboca
necesariamente en la espiral de un permanente deterioro de la situacién
econdmica.

Claramente, los problemas de endeudamiento de Grecia no se remiten
a la crisis financiera. En el afio 2000, la tasa de endeudamiento de Grecia
era del 115% del PBI. Hasta el afio 2008 bajé al 101% para luego volver a
subir hasta situarse en el 119% medida en términos del PBI. Hoy sabemos
que los nimeros anteriores estdn sujetos a revisién. Grecia falsificé los datos
remitidos a Eurostat a lo largo de un periodo relativamente prolongado, y
lo hizo al momento de ingresar a la Unién Monetaria, y nuevamente mds
tarde. En el transcurso del presente afo, los observadores esperan una tasa de
endeudamiento de mds del 160% del PBI, lo que significa que el pais heleno
hace tiempo ya que estd sobre-endeudado. A ello se agregan instituciones
estatales débiles, tomadas por el clientelismo, en especial una economia que
carga con el peso de una administracién publica débil y que en el indicador
Doing Business del Banco Mundial se ubica a la altura de Bangladesh. No
existe prcticamente ninglin economista serio que dude de que Grecia no va
a poder sortear esta instancia sin una quita de su deuda. El pais necesita un
nuevo comienzo fiscal, econdmico y técnico-administrativo. Las transferen-
cias no funcionan. Asi lo prueban las experiencias de Grecia con los pagos
provenientes de los fondos estructurales de la Unién Europea.

Respecto de los problemas de endeudamiento de Portugal, en principio
se perfila un juicio tendencialmente similar, aunque no tan duro. Portugal
lucha desde su ingreso a la Unién Monetaria con problemas de déficit
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fiscal, que se ubica sobre o cuanto mucho escasamente por debajo del 3%
del PBI. Su nivel de endeudamiento aumenté de 62,0 % en el afio 2000 a
87,0% en el afio 2009. En los afios 2002 y 2005 la Comisién inici6 pro-
cedimientos por déficit excesivo contra Portugal que concluyeron en 2004
y 2008. Estos procedimientos no lograron impedir que Portugal cayera
en la trampa del endeudamiento. Parte de la responsabilidad es atribuible
seguramente a la caida en la competitividad de las empresas portuguesas,
que se traduce en un considerable déficit en los balances comercial y de
cuenta corriente del pais, y al excesivo costo salarial por unidad producida.
En forma similar a Irlanda, en estos momentos la liquidez de Portugal
estd asegurada a través de la Facilidad Europea de Estabilizacién Financiera
(FEEF). Aunque la situacién en Portugal es menos clara que en Irlanda, el
pais cumple con las condiciones de la #roika compuesta por el FMI, la UE
y el BCE. Por decirlo de alguna manera, el pais estd encaminado y podria
llegar a remontar la cuesta.

La situacién de Espafia merece un juicio mucho mds diferenciado. En
el periodo entre 2000 y 2008, Espana redujo su endeudamiento del 66,5%
al 46,8% del PBI. Asimismo, el pais disminuyd su tasa de desempleo de
19,8% en 1994 a 10,6% en el afio 2001. En la década siguiente, la tasa
de desempleo espafnola se mantuvo en esos niveles. Luego de este tiempo
relativamente exitoso en el campo econémico, el indice de desempleo vol-
vié a aumentar en el ano 2009 significativamente para situarse en el 18%.
En estos momentos, casi el 50% de los jévenes en condiciones de trabajar
se encuentra sin empleo en Espafa. Los afios hasta 2008 estuvieron acom-
panados por un auge de los negocios inmobiliarios. Cuando estallé esa
burbuja inmobiliaria atizada por las bajas tasas de interés en la eurozona,
arrastré bdsicamente las cajas de ahorro espafolas. En cambio, los gran-
des bancos Santander y BBVA, internacionalmente competitivos, salieron
indemnes de la crisis del mercado financiero internacional y el estallido
de la burbuja inmobiliaria en Estados Unidos merced a la estricta super-
visién del mercado financiero espafiol. Sin embargo, en estos momentos
estdn sintiendo el efecto de los problemas domésticos. Al ser claramente
domésticos, pese a que el pais cumplié con las condiciones del Pacto de
Estabilidad y Crecimiento, estd igualmente claro que los problemas deben
ser solucionados internamente. El gobierno espafol ya ha tomado algunas
medidas, pero tendrd que transitar el pedregoso camino hacia la restruc-
turacion del mercado laboral. En cuanto a las finanzas publicas del pais,
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el gobierno central lucha con los presupuestos de las regiones auténomas
que hasta el momento no han adoptado adn las necesarias medidas de
consolidacién.

En ltalia, la situacién debe interpretarse atiin mds claramente como re-
sultado de sostenidos problemas domésticos en la politica financiera. Entre
1990 y 2000 el endeudamiento italiano aumenté de 97,6% a 121 %, para
caer luego en 2008 a 114,5%. Sin embargo, este afio vuelve a ubicarse
por encima del 120%. En 2005, la Comisién inicié un procedimiento
por déficit excesivo contra Italia que concluyé en 2008. Italia superd la
crisis financiera relativamente bien. Los bancos italianos se vieron apenas
afectados por las caidas en los mercados financieros internacionales. Sin
embargo, Italia va saliendo de la recisién sélo con moderadas tasas de cre-
cimiento. La economia italiana no tiene el empuje de la alemana. Y sobre
todo el gobierno de Berlusconi no estd en condiciones de desarrollar una
estrategia creible de consolidacidn.

Cada uno de los cinco paises analizados enfrenta, en consecuencia,
problemas individuales. En parte son producto de una falta de competiti-
vidad, como en el caso de Grecia, Portugal y, en alguna medida, también
Italia y Espafia. En parte son el resultado de una politica fiscal desordena-
da en el pasado, como en el caso de Grecia, Portugal e Italia. En Espana
(e Irlanda), las burbujas inmobiliarias han causado problemas domés-
ticos. La crisis financiera internacional sélo resulta convincente como
explicacién del problema del endeudamiento en el caso de Irlanda.

De todos modos, queda el interrogante de por qué los mercados finan-
cieros no analizaron en forma mds diferenciada la solvencia de los paises
miembros de la eurozona en tiempos mds calmos. Esto puede guardar re-
lacién con informaciones falsas por parte de los paises, como en el caso de
Gerecia, o ser el resultado de una falta de credibilidad de la cldusula de no
corresponsabilidad financiera del Tratado de Lisboa. En cualquier caso,
hubiera sido deseable un poco més de atencién. Sin embargo, es exagerado
indicar esto como irracionalidad de los mercados financieros. Los merca-
dos financieros reaccionan ahora con una apreciacién diferenciada de la
solvencia de los bonos de Estados europeos. No pueden excluirse exagera-
ciones y las reacciones de los participantes de los mercados financieros mds
bien parecen una suerte de castigo ex post a ciertos paises. Sin embargo,
finalmente los actuales diferenciales de las tasas servirdn de incentivo para
una politica financiera mds consistente en el futuro.
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Ill. La construccion politica de la Union
Economica y Monetaria Europea

¢Cémo fue posible llegar tan lejos? ;Qué salié6 mal? Es grande la ten-
tacién de buscar las razones de la actual situacién en fallas en la cons-
truccion politica de la Unién Monetaria. Sobre todo en Alemania el es-
cepticismo fue grande en su momento. Nada menos que 62 profesores
universitarios publicaron en 1992 una solicitada en el diario Frankfurter
Allgemeine Zeitung. La Unién Monetaria Europea, advertian, no era un
espacio monetario éptimo. Cuando los paises miembros dejaran de contar
con el instrumento de la devaluacién, serfa necesario que otros mecanis-
mos, como ajustes en los mercados laborales o pagos de transferencias en el
sentido de la compensacién financiera, redujeran eventuales tensiones. Sin
embargo, segufa alertando el documento, los mercados laborales europeos
eran muy rigidos y la solidaridad intracuropea, no tanta como para crear
un mecanismo de compensacién financiera en condiciones de paliar los
shocks asimétricos entre los paises. Posibles tensiones econémicas podrian
desencadenar fuerzas centrifugas politicas en Europa capaces de producir
su desintegracidn.

No obstante, la construccién de la Unién Monetaria no responde me-
ramente a una ilusién. Para sus fundadores, la Unién Monetaria no fue
concebida en primera instancia como mecanismo de ahorro de costos de
transaccién como los costos por compra de divisas o la desaparicién del
riesgo cambiario. Pese a que estos costos son considerables y que gracias a la
moneda comin pudo surgir en Europa un mercado de capitales mds inte-
grado, la ventaja primordial de la Unién Monetaria es de orden politico.

Una moneda comidn en Europa crea “dinero que no puede fabricar
uno mismo” (Sievert, 1992). El Tratado de Maastricht y, mds tarde, el
de Lisboa, consagran la estabilidad de precios como objetivo del Banco
Central. Al mismo tiempo, se les asegura una amplia autonomia. En todas
las dimensiones formales, el BCE es el banco central mds independiente
del mundo. Con una politica monetaria orientada en funcién de la politica
del Deutsche Bundesbank, se pretendia transportar la herencia de estabili-
dad que dejaba el Banco Central Alemdn al nivel europeo. Por otra parte,
los bancos centrales nacionales estin integrados en el Sistema Europeo de
Bancos Centrales, con lo que no estdn tan expuestos a presiones de la po-
litica financiera y de empleo nacionales. La idea era que los conflictos de
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interés, que no pocas veces se dirimieron en Europa en detrimento de la
estabilidad de precios, fueran solucionados en los paises miembros y la
politica monetaria quedara al margen. Pese a que Hayek (1977) pretendia
avanzar hacia la desnacionalizacién del dinero por otra via, es finalmente
la Unién Monetaria la que garantiza esta desnacionalizacién, aun cuando
conserva el monopolio de creacién de dinero.

Olaf Sievert, quien durante muchos anos fuera presidente del Consejo
de Asesores Econémicos del gobierno alemdn, puntualizé la razén politica
de la moneda comin europea en los siguientes términos: “[La historia del
sistema monetario] es fundamentalmente una historia de avatares de un
uso abusivo del derecho de crear dinero. Obtener y aprovechar margenes
de accién y ventajas que no le corresponden a uno, gastando dinero que
no se tiene, pero que se puede fabricar, creando ingresos y patrimonios sin
sustento real, es decir, lo que en el mejor de los casos sdlo se puede obtener
a expensas de otros, y muchas veces, licuando deudas que se prometi6
pagar con buen dinero; en resumen, mentiras y enganos vestidos de sobe-
ranfa nacional, fue lo que a lo largo de los siglos hizo tan atractivo poseer el
poder soberano sobre el signo monetario” (Sievert, 1992).

El Tratado de Maastricht creé un orden monetario internacional en
Europa que asegurd una objetivizacién del abastecimiento con dinero en
una medida que no existia desde el patrén oro.

Al margen, valga decir que forma parte de las “mentiras y engafios ves-
tidos de soberania nacional” la posibilidad de devaluar una moneda. En el
sector externo es la contraparte de la ilusién monetaria en el plano interno
que se basa en creer que con algo mds de inflacién se reduce algo de desem-
pleo. Lo que se quiso impedir fue precisamente que los paises miembros
de la Unién Monetaria pudieran recurrir al instrumento de la devaluacién
como mecanismo de corto plazo para mejorar su competitividad. Una de-
valuacién incrementa la competitividad sélo en el corto plazo porque no
modifica las condiciones de la economia real de un pais que redujeron su
competitividad. Tipicamente, se trata de una politica salarial y de empleo
equivocada que privilegia los costos laborales unitarios por sobre la pro-
ductividad de la economia, afectando la competitividad de las empresas. La
devaluacién compensa temporariamente la desventaja de los costos salaria-
les, pero en la mayoria de los casos impulsa un alza salarial a través de un
incremento en los precios de las importaciones y la consiguiente presion
inflacionaria. Asi continta girando la espiral de devaluacién-inflacién-in-
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crementos salariales excesivos. Los paises de Europa del Sur han hecho mds
de una dolorosa experiencia en ese sentido con anterioridad a su ingreso a
la Unién Monetaria. Nadie deberia hacer como si Italia no hubiera estado
al borde del precipicio antes de su ingreso.

Forma necesariamente parte de esta concepcién politica que la politi-
ca financiera y la restante politica econdmica, en particular la fijacién de
condiciones marco para los mercados laborales de los paises miembros, se
inscriban en la autonomia nacional y, por ende, sean de responsabilidad
nacional. Se busca impedir asi que desde una politica financiera o de em-
pleo europea pueda ejercerse presién sobre el BCE obligdndolo a tapar los
errores cometidos con una politica inflacionaria. El impacto negativo de
una politica financiera y de empleo equivocada suele potenciarse atin més
cuando es producto de la inflacién. Nuevamente me permito citar a Olaf
Sievert (1992): “El vinculo mds importante para una unién de Estados es
el buen dinero, un dinero de valor calculable, establecido desde afuera para
todos, una condicién fundamental para un sistema de decisiones descen-
tralizadas, no sélo en el orden privado sino también en el orden estatal e
intermedio. Al mismo tiempo, seria un lazo del que se pueda afirmar que,
si bien no es resistente a cualquier presidn, resistird siempre que se sostenga
el consenso politico basico que debe subyacer a una unién de Estados”.

Vale decir, entonces, que el error de construccion no radicd, como
afirman algunos, en la falta de autonomia supranacional en politica fi-
nanciera, de mercado laboral y social. Por el contrario, la responsabilidad
descentralizada de los Estados nacionales por su politica econdmica es una
caracteristica constitutiva de la Unién Monetaria, es, por decirlo de alguna
manera, uno de los pilares fundamentales del nuevo edificio monetario que
no podemos darnos el lujo de tirar abajo sin provocar dafios permanentes.
Seria necesario volver a equilibrar la estdtica del edificio.

De todos modos, quienes disefiaron la Unién Monetaria sabian que
los Estados miembros, poco experimentados en politica de estabilidad, no
dudarian en hacer uso de la ventaja inmediata que suponen tasas de interés
bajas y que postergarian los necesarios ajustes de la economia real para lo-
grar una adecuada competitividad. Por eso, ademds de transferir la respon-
sabilidad de la politica monetaria a la Comunidad, elaboraron los criterios
de Maastricht y mds tarde el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, destina-
dos a corregir politicas fiscales erréneas. Sin duda, sélo los menos no tenian
en claro esta realidad. Sabian que unos pocos afos de politica financiera
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y econémica sélida no hacen una cultura de la estabilidad. Sin embargo,
existia esperanza respecto de que los criterios de disciplina fiscal eran mejor
que nada. La esperanza se desvanecié o, mejor dicho, fue traicionada. Y el
primer pais y no el dltimo en hacerlo fue la propia Alemania.

El error de disefio de la Unién Monetaria radicé siempre y sigue radicando
en otros dos aspectos. En primer lugar, la cldusula de no corresponsabilidad
financiera de los Tratados de Maastricht y de Lisboa (Art. 125 TFUE) no re-
sult creible. Cuando leemos hoy el Art. 125 TFUE parece descarnado en
comparacién con el Art. 126 TFUE, que establece el procedimiento a seguir
en caso de incurrirse en un déficit excesivo. Nunca se emitieron seales a los
agentes de mercado financieros que en caso de un endeudamiento excesivo
de un Estado miembro debian estar preparados para que en el dltimo de los
casos se declarara una cesacién de pagos. No se evalué la posibilidad de un
reglamento para insolvencias y tampoco se consideré debidamente la posibi-
lidad de una profunda crisis financiera y bancaria como la que recientemente
hizo estremecer al mundo. No se vieron con claridad las interdependencias
entre la regulacién bancaria y financiera y la politica de endeudamiento de los
Estados miembros. En situaciones en las que amenazan con sobrevenir peligros
de contagio en caso de cesacién de pagos de un pais y los bancos afectados no
disponen de suficiente capital propio para hacer frente a esa situacion, la cldu-
sula de no corresponsabilidad financiera no es creible. Incluso un Reglamento
de Insolvencias para Estados no subsanaria este problema (Consejo Consultivo
Cientifico dependiente del Ministerio Federal de Finanzas, 2010).

IV. Peligros de una salida de la Union
Monetaria

Las bases politicas de la Unién Monetaria inducen a muchos a concluir
que la tnica solucién posible en la actual situacidn, caracterizada por el
endeudamiento excesivo de paises de la eurozona, es una salida de aquellos
paises que a todas luces son insolventes. La consigna esgrimida es que las
reglas eran conocidas por todos y, por lo tanto, quien no se atuvo a ellas
debe irse. Incluso se aduce que la falta de credibilidad es un problema
hasta en la educaciéon de los hijos. No obstante: ;quién, en nuestros dias,
piensa seriamente en denostar a los propios hijos para seguir siendo creible?
Seguramente serdn los menos.
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Los adversarios desde siempre de la Unién Europea proponen la mis-
ma solucién aun cuando echan mano al argumento de la devaluacién. Si
Grecia pudiera devaluar su propia moneda, apuntan, recobraria su compe-
titividad. Este argumento se basa en la ilusién monetaria de los agentes del
mercado. Ademds, quien construye sobre la ilusién monetaria construye
sobre arena. Una critica mds severa merece la ignorancia con la que se trata
el costo que generaria la salida de un pais de la Unién Monetaria para el
pais mismo y para el resto de la eurozona.

En caso de una salida de Grecia, sus acreedores deberdn aceptar muy
probablemente una quita de entre el 80 y el 90%, lo cual es muy superior
al 50% que ya vienen anticipando los mercados financieros. El sistema
bancario griego caeria en la inmediata insolvencia. Existiria el gran peligro
de una corrida bancaria y otras turbulencias. Ademds, si bien la ley mone-
taria que seria necesario aprobar para que el pais pueda salir de la Unién
Monetaria podria abarcar las relaciones contractuales internas y convertir
las sumas de dinero fijadas otra vez en moneda nacional, todas las relaciones
contractuales con el exterior se verfan puestas en duda sin ser sustituidas.
Deberfan ser liquidadas en forma individual. Las empresas afectadas po-
drian llegar a tener problemas de pago. Se verian afectadas las relaciones de
suministro. Las consecuencias serfan un aumento del desempleo de por si
alto y efectos poco favorables sobre el abastecimiento de la poblacién. No
se puede mds que desaconsejar a Grecia ingresar en semejante pesadilla.

La mayor quita es de por si un indicador de los peligros de contagio
que encierra este escenario. Los bancos europeos con actividades en Grecia
perderian sumas sustancialmente mayores. En el mejor de los casos, se pro-
ducirfa una mayor demanda de refinanciacién que con una restructuracion
ordenada de la deuda. Pero la situacion podria desembocar ficilmente en
una desconfianza tan grande en el sistema bancario como el que se observé
luego de la bancarrota de Lehman Brothers. Peor podria ser incluso el
cuestionamiento de los nuevos limites geograficos de la Unién Monetaria.
¢Qué pais endeudado excesivamente serfa la préxima pieza en este juego
de dominé? ;Y dénde se detendria la ola? ;En los Pirineos, en los Alpes o
junto al Rin? Segunda parte de la pesadilla, segunda parte de lo que no
debe aconsejarse.

Conclusién: la salida de un pais —~Grecia— de la Unién Monetaria ge-
nerarfa mds problemas que los que solucionaria. Un retorno a Maastricht
no es posible. Sélo se podria recaer en un periodo anterior a Maastricht.
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Es mds que dudoso que en ese caso se pueda sostener el mercado comun
europeo doméstico en su actual forma. Una cancién de la banda australia-
na ACDC nos provee la letra para este escenario: “Lock up your daughter,
lock up your wife, lock up your backdoor, and run for your life. The man
is back in town, so don’t you mess around... TNT, it’s dynamite”.

V. “Mas Europa” como respuesta:
irumbo al Estado federal europeo?

No son pocos los dirigentes que en vista de la seriedad de la situacién
en la eurozona y los escenarios de horror esbozados anteriormente con-
sideran que la Gnica salida es huir hacia adelante. Cada vez son mis las
voces que reclaman instituciones tales como un “gobierno econémico”, un
“Ministro de Hacienda europeo” un “Estado Federal Europeo”. En cual-
quier caso se trata siempre de “mds Europa”. Muy pocos de quienes usan
estos conceptos se toman el trabajo de explicar a qué se refieren con esto,
en qué medida estas posibles soluciones apuntan al problema real y cudles
son las medidas concretas a tomar. Las ideas son difusas, sobre todo en el
orden constitucional y legal europeo.

“Gobierno Econdmico” es un término escurridizo. Puede englobar todo,
desde una coordinacién de la politica econdmica entre los diferentes pai-
ses miembros, con cardcter fundamentalmente informativo, hasta una
competencia europea genuina en dreas centrales de la politica econémica.
Un Gobierno Econémico genuino requeriria que los Estados miembros
deleguen importantes competencias en el nivel europeo. Es lo que preci-
samente se querfa evitar cuando se instrument$ la Unién Monetaria. Se
buscé impedir que los jefes de Estado y de gobierno pudieran constituir un
contrapeso a la autoridad monetaria del BCE. Por el contrario, los Estados
miembros estdn obligados a competir entre ellos en funcién de las condi-
ciones de sus economias reales, sin servirse para ello de la ilusién moneta-
ria. Cuando sus empresas dejen de vender suficientes bienes y servicios por
falta de competitividad, deberdn hacer todos los esfuerzos posibles para
producir a menor costo. No es un Gobierno Econdmico sino la estructura
de costos de las empresas en los Estados miembros la que determina si ha-
brd un superdvit o un déficit en cuenta corriente, y si se procede a corregir
0 no una situacién de estas caracteristicas.
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Un Gobierno Econémico entendido como una instancia de intercam-
bio informal de informaciones —mds de uno parece adherir a esta inter-
pretacién— no puede causar mayor dafio, pero tampoco surtird un efecto
importante. En general, ningin didlogo entre personas razonables suele
ser perjudicial. No obstante, aparece cierto resquemor. Es que el peligro es
grande de que al final de cuentas se adopten resoluciones de cumplimiento
obligatorio que apuntan a un “aumento de los costos del rival” (raising
rivals’ costs).

El concepto del “Ministro de Hacienda Europeo” tiene las mismas ca-
racteristicas escurridizas que el término “Gobierno Econémico”. Nueva-
mente estamos ante diferentes acepciones posibles. Se podria pensar en
un Ministro de Hacienda Europeo dotado de competencias fiscales, en
particular en lo referido a politica tributaria y endeudamiento, o en una
instancia de supervisién cuya misién es hacer cumplir las normas estable-
cidas en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, o bien impedir que los pai-
ses miembros se endeuden excesivamente. En cualquier caso se necesitard
hacer una cesién considerable de competencias a las instancias europeas.
La autonomia presupuestaria de los Estados miembros se veria afectada en
mayor o menor medida. No resulta adecuado dotar a la Unién Europea de
competencias en la politica tributaria y de endeudamiento. Las funciones
que actualmente cumple la UE, y que sensatamente podrd cumplir en el
futuro, hace innecesario delegar estas competencias (Feld - Necker, 2010).
No se puede desestimar el temor de que una vez instalado un Ministerio de
Hacienda comience a desarrollarse una dindmica imparable en direcciéon
a una acumulacién de competencias de politica fiscal y de endeudamiento
de la UE.

La efectividad de una supervisién de los presupuestos nacionales por
parte de un Ministro de Hacienda europeo despierta dudas, razonables
por cierto. En tltima instancia, no es suficiente con prever para estos casos
una limitacién (considerable) de la autonomia presupuestaria nacional. Se
necesitarfa contar, ademds, con personal administrativo capaz de auditar
en forma eficaz la politica financiera nacional. La experiencia hecha con
los estados provinciales con autonomia fiscal, en particular los estados ale-
manes, alimenta las dudas en cuanto a si ello resulta efectivamente posible.
Si en Alemania no tenemos medios efectivos para enviar a un delegado del
Estado nacional que obligue a estados federados como Bremen o el Sarre
a aplicar una politica de austeridad, e incluso se pone en tela de juicio si
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constitucionalmente el Estado nacional estd facultado para exigir tales me-
didas, ;por qué habria de funcionar mejor este mecanismo entre Bruselas y
Atenas? En el Estado federal que es Alemania hoy, todos estamos acostum-
brados a respetar la Constitucién, y al menos tenemos una. Cudnto mis
dificil serd, entonces, aprobar el derecho a intervenir en los presupuestos
nacionales sobre la base del tratado internacional que originé esa comuni-
dad de Estados que hoy es la Unién Europea. Seria necesario definir ga-
rantias para una institucion europea que deba supervisar los presupuestos
nacionales. Con ello nos acercamos a las garantias reales reclamadas por
Finlandia. Por lo tanto, en dltima instancia prevalece el escepticismo.

De ahi al Estado federal europeo hay un solo paso. ;No faltaba precisa-
mente la posibilidad de intervencién avalada por la Constitucién? {Pues
a crearla entonces! La abolicién de la Ley Fundamental no serfa el tnico
efecto secundario. Una diferencia importante entre una unién de Estados
y un Estado federal es el grado de solidaridad al que se comprometen los
ciudadanos de un Estado adherente. El principio de la federacién es la
caracteristica constitutiva de todo Estado federal. Incluso en Suiza, un pais
fuertemente descentralizado, la Constitucién consagra en su Art. 44, inc. 2,
el principio de lealtad a la Federacién. En 1992, la Corte Constitucional
alemana dedujo del principio federal la responsabilidad del Estado nacional
frente a aquellos estados federados que atraviesan una emergencia presu-
puestaria extrema. S6lo en Estados Unidos la situacién parece ligeramente
diferente. Alli, el principio de la unién se aplica sobre todo para el caso de
defensa. Es cierto que terminada la guerra de la independencia los estados
endeudados en exceso recibieron ayuda de la Federacidn, pero ya a media-
dos del siglo XIX esa ayuda les fue denegada y fueron obligados a restruc-
turar sus deudas. Desde entonces, el tema de la responsabilidad solidaria
no volvié a plantearse en los Estados Unidos de Norteamérica, aunque esto
podria cambiar en los préximos afos considerando la precaria situacién
financiera de algunos estados. Como éstos, ademds, son “too big to fail”, es
probable que esta vez la respuesta sea diferente a la del siglo XIX.

El principio de la unién es parte integral de toda Constitucién federal,
por lo que en Europa aumentaria la presién por una mayor compensacion
financiera entre los paises miembros. Konrad y Zschipitz (2011) se pre-
guntan qué forma podria adoptar esta compensacién y desaconsejan esta
solucién. Los autores sefialan que una compensacién financiera europea
del 50% de la desviacién de un pais de la capacidad financiera media im-
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plicaria para Alemania ser uno de los pagadores netos. En esas condiciones,
el pais podria llegar a tener que pagar unos 74.000 millones de euros por
afo en concepto de transferencias.

Al margen de la enorme carga fiscal que supondria para el presupuesto
federal, y que seguramente no es deseable, la propuesta de un sistema de
compensacién financiera europeo ignora los efectos negativos de éste. En
efecto, los paises altamente endeudados no tendrian ninguna motivacién
para esforzarse por salir de esa situacién. Una compensacién financiera
crea un sistema de bail out parcial pero permanente, con todos los efectos
negativos que conocemos de la realidad federal en Alemania y que van des-
de incentivos poco deseables de endeudamiento, pasando por un manejo
desprolijo de los recursos financieros por el lado del gasto del presupues-
to, hasta la demora en materializar el cambio estructural y la decreciente
competitividad regional (Feld - Von Hagen, 2007). En lugar de combatir
los actuales problemas, se los potenciaria. Este tipo de propuestas para so-
lucionar la crisis de endeudamiento europeo, o bien son producto de un
gran desconocimiento de los resultados obtenidos a lo largo de décadas
de investigacién sobre el federalismo, en especial en Alemania, o bien son
sencillamente irresponsables. Para apuntar: “el federalismo alemdn fracasé
en la prictica”. Se trata de una conclusién naturalista equivocada.

A lo antedicho se suma que para la implementacion de cualquiera de
estas propuestas seria necesario previamente introducir cambios, algunos
de consideracién, en los tratados europeos, con todos los imponderables
que plantean los procesos de ratificacién nacional unidos a estas reformas.
Mis atn: sobre todas estas propuestas pende la espada de Damocles del
derecho constitucional alemdn. En su fallo sobre el Tratado de Lisboa del
ano 2009, la Corte Constitucional Federal deja en claro que no resulta
posible introducir ninguna reforma constitucional que implique ceder
competencias a la Unién Europea que afecten la garantia consagrada en la
Ley Fundamental de que las bases del orden juridico se mantendrdn inal-
terables sin una consulta popular obligatoria previa. En particular, el fallo
senala: “Sin la expresa voluntad de los pueblos, los 6rganos electos no estdn
facultados para crear en sus espacios constitucionales nacionales un nuevo
sujeto de legitimacién ni a deslegitimar otros existentes”.?

Mis recientemente, esta posicion fue reafirmada por Peter Huber, ma-
gistrado que se sumo a la Corte Constitucional Federal con posterioridad
al fallo sobre el Tratado de Lisboa. En una entrevista concedida al diario
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alemdn Siddeutsche Zeitung puntualizé: “El pueblo alemdn, en su calidad
de poder constituyente deberfa dar previamente su consentimiento a una
reforma de la Ley Fundamental y suspender total o parcialmente la “garan-
tia de perpetuidad” (Ewigkeitsgarantie) que garantiza una base inalterable
del orden juridico de la Republica Federal de Alemania.* En consecuencia,
este tipo de soluciones seguirdn siendo suenos por el momento.

En su fallo mds reciente, la Corte Constitucional fija, ademds, estrechos
limites a las actividades financieras que pueda desplegar la Unién’ y, por
el contrario, fortalece los derechos del parlamento: “En una democracia,
las decisiones bésicas sobre ingresos y egresos publicos son derechos par-
lamentarios centrales. El Art. 38, inc.1, frase 1, Const., descarta cualquier
posibilidad de vaciar la legitimacién del poder publico creada por el acto
electoral y la influencia sobre su ejercicio, condicionando al legislador en
cuestiones presupuestarias al punto de violar el principio de la democracia.
[...] El acto electoral quedaria desvalorizado si el Parlamento alemdn que-
dara privado de los medios que le permiten cumplir las funciones publicas
que impactan en el gasto ptblico y ejercer las facultades para cuyo uso fue
legitimado su poder de accién por los electores” (BVerfG, 2 BvR 987/10
del 7/9/2011, § Nr. 104).

Asimismo, el fallo estipula que el principio democrético se verd vaciado
por la transferencia de competencias fiscales al nivel europeo o no, segtin el
grado de limitacién de los compromisos internacionales contraidos: “Existe
una violacién al derecho electoral cuando el Bundestag alemdn se despoja
de sus responsabilidades como Parlamento en materia presupuestaria de
tal modo que ni él ni parlamentos futuros puedan ejercer los poderes pre-
supuestarios bajo su propia responsabilidad. [...] Para la preservacién de
los principios democrdticos es fundamental que el Bundestag sea el 6rgano
responsable de decidir sobre ingresos y egresos, incluidos compromisos in-
ternacionales y europeos. [...] En este marco de referencia, el Bundestag
alemdn estd impedido de ceder su responsabilidad presupuestaria a otros
actores facultidndolos a adoptar medidas indefinidas de politica fiscal. En
particular estd impedido de adoptar medidas, incluso de orden legislativo,
que lo dejen a merced de mecanismos fiscales que, ya sea por su concep-
cién general, ya sea por una consideracién general de diferentes medidas
individuales, pueden llevar a cargas presupuestarias impredecibles sin apro-
bacién constitutiva previa, se trate de gastos o de menores ingresos. [...]
Por lo tanto, no podrd crear mecanismos permanentes de derecho contrac-
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tual internacional que impliquen asumir la responsabilidad por decisiones
basadas en la voluntad de otros Estados, sobre todo si esta responsabilidad
estd relacionada con consecuencias de dificil estimacién. Cualquier medida
de ayuda solidaria que implique un gasto de mayor envergadura para el
Estado nacional debe contar con la aprobacién del Bundestag en lo parti-
cular” (BVerfG, 2 BvR 987/10 del 7/9/2011, Nro. 124 y ss.).

El pédrrafo puede interpretarse como un veredicto en contra de los
eurobonos. Sin embargo, la apreciacién nuevamente se queda corta porque
no estd definido cémo estd disenado el eurobono. En el marco de las ac-
tividades de financiamiento que despliega el Banco de Inversién Europeo
ya existen eurobonos hace tiempo y mds recientemente se agregaron otros
en el marco de las actividades de la FEEE Sin embargo, los eurobonos
también pueden interpretarse como un instrumento de tipo general, que
permite a los paises miembros refinanciarse para todo tipo de fines que
persigan en su politica interior.

Tal como especifica el fallo de la Corte Constitucional Federal del 7 de
septiembre de 2011, lo fundamental es el alcance limitado del instrumen-
to y la aprobacién de cada medida en particular por el legislador alemdn
(Bundestag'y Bundesrat). En consecuencia, los compromisos contraidos por
Alemania en el marco del primer paquete de rescate a Grecia y de la FEEF
no son inconstitucionales. Estdn limitados en cuanto a fondo, tiempo y
monto. Los magistrados no especifican cudl es el monto a partir del cual ya
no se puede hablar de una limitacidén genuina, pero un criterio decisivo es,
sin duda, la responsabilidad mancomunada simple en estos compromisos.

Por el contrario, un eurobono que sirve como instrumento de finan-
ciamiento general se caracteriza por una responsabilidad solidaria. En caso
de no existir solidaridad, el eurobono construido en estos términos deberia
renunciar a una calificacién AAA. Es una responsabilidad al estilo “tres
mosqueteros”:® uno para todos y todos para uno. Todos son solidariamente
responsables por la suma contraida. Llegado el caso, es decir, si todos los
demds deudores quedaran descartados, puede ocurrir que un Gnico pais
deba asumir la responsabilidad por el monto total de la deuda. Por otro
lado, el legislador alemédn con responsabilidad presupuestaria deberia to-
mar una decisién para cada caso en particular. Por lo tanto, los eurobonos
no pueden ser disenados como instrumentos de financiamiento general.

En términos econdmicos, los eurobonos sélo tienen sentido como
instrumento para superar problemas de liquidez coyuntural de los paises
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endeudados en exceso. En el mediano y largo plazo, por el contrario,
prevalecen las desventajas. En efecto: las condiciones de refinanciamien-
to mds favorables para paises altamente endeudados en comparacién con
los bonos nacionales, hacen que estos Estados tengan muchos menos
incentivos para aplicar una politica financiera consistente Dicho en un
lenguaje mds llano: es una nueva invitacién al endeudamiento a gran
escala. El eurobono al estilo “tres mosqueteros” derribarfa uno de los
pilares fundamentales de la Unién Monetaria Europea y transformaria
en comunitario el endeudamiento nacional. Esto tendria efectos de me-
diano y largo plazo incalculables para la autonomia presupuestaria de
Alemania.

VIi. Reglamento de insolvencia para
Estados y Fondo Monetario Europeo
como solucion

Aclarado, entonces, que las medidas dramdticas no tienen posibilida-
des de prosperar en el contexto de la crisis europea de endeudamiento, es
tiempo de poner las cartas sobre la mesa. ;Cudl puede ser una solucién?
En primer lugar, cabe distinguir entre medidas econémicas de corto y de
largo plazo. En el més largo plazo, se trata de modificar el marco politico
de la Unién Monetaria Europea, de modo tal que se subsanen los errores
de construccién analizados en la Seccién III. En el corto plazo, es fun-
damental encarar la problemdtica del endeudamiento griego de manera
creible, sin que tenga un impacto desfavorable sobre otros paises europeos
altamente endeudados y sin que provoque un contagio de todo el sistema
bancario y financiero.

Las fallas constitutivas de la Unién Europea radican en la falta de un
reglamento de insolvencia para los Estados y en una inadecuada regulacién
del mercado bancario y financiero. Es aqui donde cabe introducir reformas
para apuntalar los pilares centrales del Tratado de Lisboa en el més largo
plazo. En particular, las medidas a ser adoptadas deben propender a que
los Estados que integran la eurozona sean auténomos y nacionalmente
responsables de su politica financiera. Se trata de restituir la cldusula de no
corresponsabilidad financiera (no bail out), para lo cual se requiere sobre
todo un mecanismo de crisis europeo que en tltima instancia implica un
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poco mds Europa que hoy, pero que se queda muy por detrds de las medi-
das discutidas en la Seccién V para una mayor integracién europea.

Ante este marco de referencia, las medidas elaboradas, aun cuando no
ratificadas todavia, ya apuntan a una solucién de los problemas esbozados
en el punto Il 'y, al menos en esencia, no estidn mal, en particular en lo refe-
rente al nuevo Mecanismo Europeo de Estabilizacién (MEE). El MEE crea
una suerte de Fondo Monetario Europeo. El instrumento legal establece
en qué condiciones se conceden créditos a paises miembros de la UE para
superar problemas transitorios de liquidez. Si un Estado tiene problemas
de solvencia, necesariamente deberd iniciar negociaciones con sus acreedo-
res con el fin de lograr una restructuracién de la deuda que le asegure la
sostenibilidad de sus finanzas. De este modo, se abre la puerta a una par-
ticipacion de los acreedores privados en el refinanciamiento de un Estado
endeudado en exceso. Si esto va a darse depende, naturalmente, de las ne-
gociaciones mismas y de los incentivos con los que los socios lleguen a las
negociaciones. A partir de 2013, los bonos de los socios europeos deberdn
estar equipados con cldusulas de accién colectiva, para marcar asi la cancha
de este tipo de negociaciones. Es cierto que los compromisos que contrae
Alemania en el marco del MEE son por tiempo indeterminado, pero las
restantes condiciones generales establecidas en el MEE garantizan una li-
mitacion de estas obligaciones en cuanto a su monto. Esta limitacion existe
ademds en el fondo, la cesién singular de poderes (Einzelermdchtigung) por
parte del Bundestag puede quedar garantizada en virtud de la unanimidad
de votos, de manera que Alemania no queda a merced de las decisiones de
politica financiera de un Estado miembro de la UE.

Existe otro punto en el MEE que concita las criticas (Wissenschaftlicher
Beirat beim BME 2011; Kronberger Kreis, 2011) y es que en el MEE la
decisién respecto de que si un pais enfrenta problemas de liquidez (transi-
torios) o de solvencia (bdsico) se toma en el plano politico. Los criterios en
virtud de los que cabe decidir no estdn establecidos @ priori. En ese sentido,
el MEE adolece de un problema de credibilidad en cuanto a la participa-
cién de acreedores privados, similar al que presenta el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento. En efecto, cuando los pecadores potenciales deciden sobre
los pecadores actuales las decisiones desagradables se postergan o eluden.
Considerando el actual debate acerca de una restructuracién de la deuda
griega, este problema de credibilidad es innegable y no contribuye a la
credibilidad de la cldusula de no corresponsabilidad financiera.
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Ciriticas similares pueden formularse respecto de las medidas sobre re-
gulacion del mercado bancario y financiero. Las disposiciones acordadas en
los acuerdos de Basilea III sobre el capital ordinario no son suficientes. En
su momento, el Kroneberger Kreis (2011a) planteé propuestas al respecto.
Pero en lugar de prever disposiciones mds severas sobre capital propio, los
paises miembros de la Unién Europea prefirieron discutir la introduccién
de un impuesto a las transacciones financieras que, a todas luces, persigue
propésitos fiscales, pero que no apunta directamente a la recapitalizacién
del sistema bancario y, por el contrario, incluso le sustrae recursos.

En buena parte, las correcciones propuestas al Pacto de Estabilidad
y Crecimiento no merecen ninguna objecién. Existen ciertamente aspec-
tos positivos como el llamado brazo preventivo. Pero no estoy aqui para
expresar elogios. Es que no se soluciona un problema central. El Pacto
de Estabilidad y Crecimiento carece de la necesaria credibilidad porque
pecadores potenciales deciden sobre la suerte de los pecadores actuales. Un
nivel del Procedimiento de Déficit Excesivo s6lo puede ser desencadenado
por una resolucién activa del ECOFIN con mayoria calificada. Esto se
aplica tanto a una supervisién mds severa de la politica fiscal nacional como
al dictado de sanciones o a la transformacién de un depésito sin intereses
en una penalidad. Alemania y Francia han hecho que las dudas sobre esta
credibilidad se convirtieran en certeza gracias a haber violado impunemen-
te las disposiciones del Pacto. Intervinieron a tiempo para evitar que se
vieran obligados a ceder parte de su autonomia fiscal a la Comisién como
lo prevé la etapa del procedimiento anterior al nivel de las sanciones. Las
resoluciones sobre la revisién del Pacto de Estabilidad y Crecimiento reco-
gen este problema al establecer que las sanciones s6lo pueden ser derogadas
con una mayoria calificada en lugar de desencadenarlas en forma activa.
No obstante, el problema de credibilidad persiste, porque este “cuasi auto-
matismo” no entra en accién en los niveles anteriores, en particular en el
caso de injerencias en la autonomia presupuestaria.

No es mucho lo que cabe decir respecto del Pacto por el Euro Plus. Al
igual que en el caso del Gobierno Econémico mencionado en la Seccién
V, esta variante apunta a una coordinacién no obligatoria de la politica
financiera y econémica en la zona del euro. En principio, la idea bdsica,
aumentar la competitividad en los Estados en problemas, no estd mal. No
obstante, interfiere con la autonomia nacional, amenazando asi uno de
los pilares de la Unién Monetaria. Los acuerdos son declaraciones de in-
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tencién (jqué bueno que hayamos hablado sobre esto!). Pero los acuerdos
celebrados hasta la fecha alimentan el escepticismo en cuanto a que en dl-
tima instancia se estarfa persiguiendo una politica del “raising rivals costs”.
Los tnicos dos pasos concretos son la coordinacién en la imposicién de las
empresas y el procedimiento de desequilibrios macroeconémicos.

Un borrador de directiva elaborado por la Comisién recomienda la
introduccién de la base imponible consolidada del impuesto sobre socieda-
des. En Alemania, su implementacién generaria considerables costos fisca-
les. Ademds, de este modo se sustituirian distorsiones existentes (compen-
saci6n de las pérdidas) por otras nuevas (férmula de reparto, estructuras de
propietarios) (Wissenschaftlicher Beirat beim BME, 2007). Por otra parte,
el procedimiento de desequilibrios macroeconémicos no sélo apunta a los
paises con déficit en su balance de cuenta corriente, sino también a paises
con superdvit de cuenta corriente. No se descartan sanciones contra estos
tltimos. Ambas medidas apuntan a debilitar a Alemania en la competen-
cia por la radicacién de industrias en Europa. No existe una comprensién
generalizada de que la competitividad alemana es el resultado de decisiones
descentralizadas de empresas y trabajadores.

Una de las criticas que reciben las medidas destinadas a introducir
cambios de orden politico es que no aportan lo suficiente a la solucién
de los problemas de actualidad. Si bien este reparo no es del todo justi-
ficado porque el MEE establece un mecanismo de crisis, es cierto que el
reglamento de insolvencias para la UE sélo entra en vigor en 2013. En
el corto plazo rigen las reglas de la Facilidad Europea de Estabilizacién
Financiera (FEEF), creada en mayo de 2010. En el fondo, la FEEF no
busca la participacién de acreedores privados en el sentido de un proceso
de restructuracién de deuda, aun cuando las resoluciones del 21 de julio
de 2011 introducen otros instrumentos que pueden acompafar una res-
tructuracion de la deuda.

Es aqui donde deben comenzar las soluciones de corto plazo para la
insolvencia de Grecia. Sin duda, serfa maravilloso que Grecia pagara los
créditos de liquidez que le fueron otorgados y toda su deuda y que gra-
cias a una politica de consolidacién y de moderacién salarial retomara la
senda de una politica financiera sélida y de una mayor competitividad.
Pero lo cierto es que esto es altamente improbable. Este ano, la deuda
griega superard el 160% de su producto bruto interno. De acuerdo con
los planes elaborados el ano pasado por la #roika constituida por FMI,
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UE y BCE, el pais nunca deberia haber alcanzo esta cifra. En vista de
la evolucién financiera y de la profunda recesién, no se avizora cémo
se puede llegar a reducir ese nivel de endeudamiento. Pronto un 10%
del producido de la economia griega deberd destinarse al servicio de la
deuda y consiguientemente serd remitido al exterior. Para hacer frente a
los problemas mediante una devaluacién interna, el pais deberd aguan-
tar los préximos diez afos. Esto es politicamente casi inviable. Grecia
necesita una restructuracién de su deuda para que sus ciudadanos pue-
dan y estén dispuestos a soportar las cargas de la consolidacién en los
préximos diez afios.

Lo que se necesitan son medidas que generen una sostenibilidad de
las finanzas griegas que no pongan en aprietos a otros paises altamente
endeudados en la UE, que no contagien el sistema bancario y finan-
ciero o incluso lo lleven al préximo colapso y que, al mismo tiempo,
no deriven en un rumbo politico, perjudicial en el mds largo plazo. Las
propuestas de solucidn analizadas en las secciones IV y V no cumplen
con estas condiciones.

El Consejo de Asesores Econémicos del gobierno alemdn (2011) esbozé6
en julio de 2011 una propuesta que podria cumplir con los criterios enu-
merados. El Consejo propone efectuar una restructuracién de la deuda
griega a partir de un canje de deuda en el marco de la FEEF. En esta
propuesta, los acreedores pueden cambiar un bono griego, hoy de alto
riesgo, contra un bono AAA de la FEEF con una quita del 50% del
valor nominal. Los bonos en posesién de la FEEF sélo serdn entregados
a Grecia con esta quita si el pais se atiene a los acuerdos celebrados con
la troika. Con este corte, y teniendo en cuenta que los créditos del FMI
deberdn pagarse en su totalidad, la deuda griega se situaria en el orden
del 110% del PBI. Se mantendria el incentivo para una consolidacién,
pero se verfa la luz al final del tinel, con lo cual aumentaria la voluntad
de llegar a una consolidacién.

De llevarse a cabo esta restructuracién, el sistema bancario griego,
fuertemente expuesto frente al Estado griego, deberia ser refinanciado.
De lo contrario caeria en la insolvencia. Los restantes bancos europeos
deberdn realizar las correspondientes previsiones. De ser necesario podrdn
ser compensados por programas nacionales de recapitalizacién. Dado que
los bancos estdn mejor posicionados que el afio pasado, estos programas
no deberian hacer falta. Se evitaria el contagio de otros Estados europeos.
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Portugal e Irlanda ya estdn financiados por los proximos anos a través de la
FEEF y, por lo tanto, no estdn expuestos a nuevos problemas de liquidez.
Pero es posible que también quieran hacer uso de la restructuracién para
aliviar el costo del ajuste. A ambos paises se les deberd hacer entender por la
via politica que no pueden tomar ese camino. Por otra parte han avanzado
considerablemente en sus esfuerzos de consolidacién y se encuentran bien
encaminados.

Restan, entonces, Espafia e Italia. Independientemente de que se im-
plementen las resoluciones del 21 de julio o se concrete una restructura-
cién de la deuda griega a través de la FEEE lo cierto es que el volumen de
la FEEF no alcanza para refinanciar plenamente ambos paises. Un nuevo
refuerzo de la FEEF parece politicamente inviable y es problemdtico cons-
titucionalmente. El refinanciamiento de Espana e Italia a través de euro-
bonos indica la direccién politica equivocada y también plantea obstéculos
de orden constitucional.

En dltima instancia, tampoco serfa comprensible un refinanciamiento
pleno desde el punto de vista econémico. Ambos paises cuentan con sufi-
cientes contribuyentes de altos ingresos y patrimonios que podran asegurar
una consolidacién creible. En ambos paises existe margen de accién sufi-
ciente por el lado del gasto para una consolidacion creible. Ambos paises
podrédn solicitar una linea de crédito contingente del FMI para superar
problemas de liquidez. No ayuda mucho el hecho de que en ninguno de
los dos paises se observa la voluntad suficiente para hacer todo lo necesario
como para evitar una crisis de liquidez. La rebaja de la calificacién de los
bonos italianos es producto de este problema.

En el dltimo de los casos, si todo lo demis falla, restarian en principio
dos instancias para evitar una crisis: el BCE y la FEEF. BCE estd compran-
do desde el verano nuevamente bonos. En caso de amenazar sobrevenir
una crisis no podria sustraerse a su funcién de conservar el funcionamiento
del sistema bancario. Se puede interpretar la situacién en la que queds el
BCE como el juego de la gallina en la teoria del juego, o se puede interpre-
tar su actuacién como la de un prestamista de dltima instancia. En tal caso
se pondria atin mds en juego la credibilidad del BCE.

La compra de bonos por parte del BCE en los mercados secundarios
no sélo es perjudicial porque huele a monetizacién de la deuda publica
italiana y espafiola. EI BCE tampoco tiene posibilidad alguna de imponer
condiciones a los paises y obligarlos a una politica financiera consistente de
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aqui en mds. Este problema podria ser resuelto a través de una gestién de
crisis a cargo de la FEEE Si se dotara a la FEEF con una licencia bancaria
para el cumplimiento de ciertas funciones, podria financiarse a través del
BCE y depositar bonos de su cartera como garantia. Esta posibilidad de
financiamiento indirecto es el mal menor en comparacién con la compra
directa de bonos por parte del BCE, porque la FEEF tendria la posibilidad
de imponer condiciones. De todos modos la diferencia respecto de la mo-
netizacion directa no es sustancial.

Es posible que sea suficiente un apalancamiento del capital utiliza-
ble de la FEEF para facilitar los recursos necesarios para financiar las
ayudas de liquidez a Italia y Espana hasta la implementacién del MEE.
Los paises de la eurozona ganarian tiempo suficiente para consolidar sus
presupuestos de manera suficientemente creible para que su situacion
financiera sea considerada sostenible por los agentes del mercado finan-
ciero. Serfa importante que los paises altamente endeudados de la UE

aprovechen este tiempo.

Grafico 1
Diferencial en el rendimiento de los bonos publicos
a diez anos, 2010-2011
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Grafico 2

Primas del Credit Default Swap, 2010-2011
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RESUMEN

Europa esta atravesando una crisis. O resulta mas exacto hablar
de una crisis del euro? Es mas: ;no sera acaso una crisis de endeu-
damiento de la Unién Europea o de ciertos Estados miembros de



Un fracaso no esta previsto 37

la eurozona? La definicion misma del fenédmeno genera discrepan-
cias. No sorprende, entonces, que el diagndstico de los problemas
tampoco concite consenso. Sea como fuere, para muchos la Union
Monetaria parece estar mal disenada. En lugar de perseguir obje-
tivos visionarios, deberia primar la solucién de los problemas de
liquidez y solvencia de corto plazo en la Unién Monetaria. Los de-
fectos del Tratado de Maastricht y, como consecuencia de éste, los
errores contenidos en el Tratado de Lisboa, no son tan graves como
para que no puedan ser remediados mediante medidas aceptables
y politicamente sostenibles, a pesar de todo el escepticismo que
prima en Alemania. Sélo hace falta remediarlos, y pronto.
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Crisis financiera en Europa
y politicas publicas en
Latinoameérica

Carlos J. Garcia

l. Introduccion: la gran recesion

Hasta antes del crash financiero —que comenzé en 2007 con las hipo-
tecas subprime en los EEUU y que se profundizé en 2008 con la quiebra
e intervencién de varias instituciones financieras (Bear Stearns, Lehman
Brothers, AIG, etc.)—, la importancia de los mercados financieros dentro
del marco de andlisis de la politica econémica era secundaria. Si bien los
bancos centrales mantenian un monitoreo detallado del sector financie-
ro, en la practica la discusion sobre el disefio de la politica de estabiliza-
cién se limitaba a los siguientes principios: baja inflacién, un limitado
rol de la politica fiscal y un tipo de cambio flexible. El instrumento para
el control de la inflacién se reducia esencialmente al manejo de la tasa de
interés, por lo tanto la regulacién financiera no era considerada como un
instrumento de politica macroeconémica para estabilizar el ciclo econé-
mico (Blanchard, 2010).

En linea con los desarrollos que se observaban en diferentes paises en
la implementacién de la politica estabilizacién de los ciclos econémicos
(Mishkin - Schmidt Hebbel, 2006), numerosos e importantes trabajos
académicos avalaban los principios antes mencionados. Por ejemplo,
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Woodford (2003, pdg. 61) establece que la determinacién del nivel de pre-
cios puede ser obtenida dentro de un marco en que no se le asigna ninguna
importancia a la evolucién de la oferta y la demanda de crédito. Segtin este
autor, lo importante es la forma en que el banco central —a través de la tasa
de interés— puede manejar la demanda agregada. Por otra parte, desde el
lado de las finanzas, los temas de estabilizacién macroeconédmica era com-
pletamente omitidos (Cochrane, 2005) bajo el supuesto de que los merca-
dos financieros funcionaban relativamente bien. En todo este contexto, la
politica fiscal se restringfa a un rol pasivo, basicamente asistencialista de los
mds pobres, y al control del déficit fiscal.

Por otra parte, Woodford (2003, cap. 6) demuestra también que la
maximizacién del bienestar se puede lograr a través de la minimizacién
de la volatilidad de la inflacién y de la brecha del producto. Por tltimo,
Gali (2008, pdg. 84) demuestra que dentro del contexto de un modelo
neo-keynesiano una regla de Taylor para la tasa de interés, que responde
agresivamente a la inflacién, se aproxima a una politica monetaria éptima.
En este contexto, no son considerados ni la estabilizacién de los mercados
financieros, ni tampoco algtin rol para la politica fiscal.

Si bien estos resultados tedricos son simplificaciones de la realidad,
en términos generales representaban lo que muchos hacedores de politica
pensaban sobre el rol de la politica macro de estabilizacién. Esta creencia
fue tomando cada vez mds fuerza en la medida en que la inflacién cafa y
el crecimiento era cada afio mds estable, lo que fue bautizado —con poca
fortuna— por algunos como la “Gran Moderacién”. Nuevos desarrollos
tecnolégicos, algo de buena suerte, pero en definitiva un mejor traba-
jo de los bancos centrales y gobiernos parecia estar detrds de esta “Gran
Moderacién” que aseguraba la estabilidad financiera y econémica mundial
(Farmer, 2009).

Sin embargo, la gran recesién de 2009-2011 a nivel mundial,’ ha de-
mostrado que la politica macro de estabilizacién debe ser pensada dentro
de un contexto mucho mds amplio, que el mero control de la inflacién.
El Banco de Inglaterra (2009), lider en la implantacién de las metas de
inflacién, reconoce que las politicas macro prudenciales del sistema finan-
ciero y una adecuada politica fiscal son importantes ingredientes que es-
tdn faltando en el disefio actual de la politica de estabilizacién. M4s atin,
este banco admite, tardiamente dados los actuales eventos que ocurren en
Europa, que una brecha més acotada entre las politicas macro estindar y la
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regulacién de instituciones financieras habrian evitado en gran medida los
costos de la actual crisis financiera.

Como resultado final de la gran recesién, Estados Unidos crece con
dificultad y Japén sigue estancado. Mientras que la crisis financiera que
empez6 con una caida de los “subprime” en los Estados Unidos se ha trans-
formado en un evento de escala mundial con la debacle final de buena
parte de Europa y la quiebra de Grecia. En todos estos paises, las politicas
sociales estdn siendo cambiadas para enfrentar los incrementos en las tasas
de desempleo y las condiciones fiscales menos favorables. Numerosos pro-
gramas, como por ejemplo el sistema de pensiones, estdn siendo cambiados
para enfrentar las nuevas restricciones fiscales. En muchos casos, por los
excesivos costos de salvar al sistema financiero o para repagar altos niveles
de deuda publica.

La incégnita es ahora cudles serdn los efectos de esta crisis sobre
Latinoamérica y otros paises emergentes. Asi, en este breve articulo se dis-
cuten las caracteristicas de esta crisis financiera internacional y sus impli-
cancias en las economias latinoamericanas, en especifico su efecto en las
politicas publicas. La hiptesis central de este ensayo es que las economias
latinoamericanas deben aprovechar el boom econémico actual del precio
de los commodities para implementar una politica contraciclica en caso de
que la crisis financiera, en especial los dltimos eventos en Europa, impacte
negativamente en las economias latinoamericanas.

Se argumenta que la contraciclicidad es la forma que tienen las politicas
publicas en Latinoamérica para blindarse del ciclo econémico porque en el
pasado, las economias latinoamericanas debieron reducir el financiamiento
de las politicas publicas para enfrentar los desequilibrios que se producfan
en momentos de crisis, tanto a nivel niveles domésticos, principalmente de
tipo fiscal, como externos en relacién con la balanzas de pagos. En cambio,
en la actual situacién, el ahorro fiscal por aumento de diversos precios de
commodities es una estrategia realista para generar un “colchén” y asegurar
en el futuro el financiamiento de las politicas publicas. Este argumento no
es s6lo vélido para enfrentar la actual crisis financiera en los paises desarro-
llados, sino para futuros eventos negativos que puedan afectar las econo-
mias latinoamericanas.

Por lo tanto, se discuten con detalle las implicancias de la gran recesién
en Europa y los desafios inmediatos que presenta para nuestra regién. Se
describen los mecanismos que pueden transmitir la crisis europea y el menor
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crecimiento del resto de mundo a nuestros paises. Enseguida se discute el
tipo de politica fiscal para asegurar la sobrevivencia de las politicas publicas
en este tiempo de incertidumbre y como proteger a estas politicas de los
ciclos econémicos. El andlisis se realiza principalmente desde un punto de
vista econdmico, pero se discute también la necesidad de tener un acuerdo
nacional y quizds regional donde los lideres politicos puedan comprometerse
con una regla fiscal en pro de politicas publicas que aseguren condiciones
favorables para el desarrollo econémico.

Il. La crisis europea: antecedentes

El problema con Europa es que estd conformada por un conjunto de
paises con diferentes niveles de desarrollos, diferentes politicas fiscales y su-
mida en una crisis que ha afectado a cada uno de ellos en forma despareja.
Grecia, Espana e Italia no son Alemania; por el contrario, necesitan que el
euro se deprecie con respecto al ddlar, el yen, el yuan, etc. para estimular
su sector exportador y asi enfrentar la crisis. Por el contrario, Alemania estd
preocupada por las posibles causas inflacionarias de una caida del Euro
y, a diferencia de estos paises, siempre ha mantenido sus cuentas fiscales
ordenadas. En cambio, Grecia y también Espana e Italia han tenido poli-
ticas fiscales expansivas que han significado un aumento insostenible de su
deuda publica.

La actual crisis en Europa es aleccionadora y recuerda lo que su-
cedié con el patrén oro en la gran depresién de los afos treinta. Este
mecanismo no sélo agudizé la crisis, sino que fue parte de la causa de
la peor recesién de todos los tiempos. La leccién fue que en tiempos de
crisis hay que dejar de lado las reglas, hay que soltar las amarras y buscar
formas imaginativas de enfrentar la situacién. En los anos treinta, las
buenas ideas empezaron primero con politicas monetarias expansivas y
luego con més gasto pablico. En cambio, los ajustes que la comunidad
internacional van en la direccién contraria: ellos han negociado con las
autoridades griegas producir un ajuste fiscal importante para asegurar
que los créditos sigan fluyendo a la economia griega. Sin embargo, es po-
sible que el objetivo se logre a un costo social alto, el que puede corroer
la credibilidad de las instituciones democrdticas de Grecia y la estabilidad
europea en el mediano plazo.
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En la actualidad hay otros ingredientes que hacen que esta crisis en
Europa tenga méritos propios para ser recordada en la historia econémica.
La catdstrofe proviene no sélo del exceso de deuda publica y gobiernos mal
comportados, como algunos economistas quieren enfatizar, sino también
de un sistema financiero que vendié una quimera absurda: rentabilida-
des seguras por encima del crecimiento de economias que por afios han
crecido a tasas mediocres. Si, ahora suena extrafio, pero los inversionis-
tas, no sélo de Europa sino también de los Estados Unidos, creyeron que
podian ganar dinero usando unos modelos financieros que entendian con
alguna facilidad. El resultado es que la riqueza financiera se pulverizé y el
Banco Central Europeo y el Banco de Inglaterra han debido rescatar a los
bancos privados y con ello evitar que la crisis se profundice adn mds. Un
leccién para Latinoamérica es clara después de esta debacle generalizada
del sistema financiero mundial: la regulacién de este sistema y las politicas
macro-prudenciales son un ingrediente fundamental en la estabilizacién
macroecondmica de los préximos afios. Es decir, no basta con estabilizar
la inflacién de bienes y servicios (el IPC, por ejemplo), sino los posibles
desequilibrios (burbujas financieras) de los precios de los activos que sin
control han producido la Gran recesién, en alusién a la Gran Depresién
del siglo pasado.

Pero Europa no solo enfrenta problemas internos. En efecto, el desilu-
sionador crecimiento de los Estados Unidos ha hecho que el délar también
quiera caer respecto de otras monedas. Las autoridades americanas necesitan
desesperadamente un délar mds débil, no s6lo para revertir es déficit ameri-
cano de cuenta corriente sino para estimular su alicaido sector exportador.
Sin embargo, hay otro peligro peor contra el euro y Europa en general:
el precio del yuan. En efecto, China como cualquier otro pais capitalista,
algo que se nos olvida sistemdticamente, debe también tener fluctuaciones
ciclicas. Es decir, también puede estar sujeta a la incertidumbre y al des-
empleo. Esa es la esencia del mercado: no sélo existe la prosperidad, sino
que, de la misma manera, existen el desempleo, la crisis, las quiebras, etc.
En consecuencia, si la economia China reduce su crecimiento, su moneda
también deberd caer para estimular el sector exportador. Si este escenario se
materializa, complicaria atin mds la necesidad de que el Euro se deprecie en
relacién con el resto de las monedas e impulsar el sector transable.

El punto del pérrafo anterior es importante porque los paises europeos
mis afectados por la crisis no pueden realizar todo el ajuste para compati-
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bilizar gastos con ingresos a través de reducciones en los precios y salarios.
La rigidez de estos, como ocurri6 en la Gran Depresién, sélo puede agu-
dizar el desempleo. En efecto, los ajustes basados s6lo en reducir el gasto
de la economia son lentos y, con ello, los efectos sobre el desempleo son
fuertes y duraderos. Este afecta en su mayorfa a los jévenes y a los sectores
mis vulnerables de la poblacién, no sélo en el corto plazo sino que también
el desempleo puede producir efectos de muy larga duracién. Muchos de
los desempleados no volverdn a encontrar trabajo o tendrdn fuertes impe-
dimentos para hacerlo. Los jévenes porque no habrin conseguido un nivel
aceptable de capital humano y los mds viejos porque habrin sufrido una
depreciacion irreversible de este capital.

Las soluciones para Europa son extremas, dadas las circunstancias.
Primero, transformar decididamente a Europa en un solo bloque, es de-
cir, todos con la misma politica fiscal. Segundo, con una politica fiscal y
monetaria expansiva, mds inflacién es necesaria en estos tiempos de crisis.
Tercero, salvataje a todos sus miembros. Europa necesita comprender que
si quieren seguir integraindose de una forma armoniosa y sin rencores en el
futuro, deben compartir los actuales costos de la crisis. Esa fue también la
solucién después de la Segunda Guerra Mundial, donde Alemania, Italia
y Japén fueron ayudados a recuperarse ¢ integrarse a la economia a tra-
vés de un sistema social de mercado. Cuarto, implementacién de politicas
agresivas de empleo en todos los paises en crisis. Quinto, politicas macro
prudenciales que controlen el crecimiento desmedido del crédito privado.
Sexto, una férrea regulacién de los mercados financieros.

Ill. Latinoameérica, Europa y las politicas
sociales: el riesgo de politicas prociclicas

El impacto de la crisis europea en Latinoamérica puede tomar varias
formas. La mds obvia es la caida de los precios de exportacién de algunos
productos clave para las economias latinoamericanas como lo son el cobre,
el petrdleo, la soja, el café, etc. Los efectos no solo son directos, sino que
también se trata de como el menor nivel de actividad de Europa puede
afectar a otras economias como China, Brasil, Rusia, etc. Recordemos que
los europeos son consumidores importantes de muchos de los productos
exportados por estas economias emergentes. Una menor demanda, consi-
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derando que los Estados Unidos y Japén también tienen problemas serios
en sus economyias, hace improbable que las economias emergentes se “desa-
coplen” de las economias desarrolladas.

Otro peligro que enfrentan las economias latinoamericanas es el influjo
excesivo de los capitales de los paises desarrollados buscando rentabilidades
mis altas en nuestros paises. En este caso, los problemas no son inmediatos
sino que pueden fecundar futuras burbujas financieras. Las experiencias
de Espana, Estados Unidos, Irlanda, etc., son experiencias donde un pre-
cio artificial de las propiedades llevé al sistema a gatillar una severa crisis
financiera. En efecto, los precios de las viviendas en ciudades clave como
Santiago, Rio de Janeiro, Lima y Buenos Aires han comenzado a incre-
mentarse notablemente en los tltimos anos. Ademads, el exceso de recursos
externos sin una adecuada regulacién bancaria puede incrementar fuerte-
mente el crédito privado y, con ello, muchos proyectos de baja rentabili-
dad se pueden realizar. El problema con estos proyectos es que estdn mal
preparados para enfrentar los tiempos de crisis, con lo cual los negocios y
empresas que surgen con estas inversiones desaparecerdn amplificando el
ciclo econémico y agudizando los problemas de desempleo.

Son multiples las consecuencias de un exceso de sobreendeudamiento.
Por ejemplo, se ha demostrado que el exceso de crédito produce una severa
apreciacion de la moneda doméstica. Con lo cual se agudiza el aumento de
las importaciones, es decir, de gasto superfluo, y de severos problemas para el
sector exportador. Una moneda apreciada en exceso desestimula las inversio-
nes en el sector transable y con ello se pierden puestos de trabajo en el corto
plazo. Pero por sobre todo, en el mediano plazo la economia se vuelve més
vulnerable en caso de que deba enfrentar una recesion a través de una depre-
ciacién posterior de las monedas domésticas. Esto porque no estd preparada
la capacidad instalada para que las economias en potenciales problemas pue-
dan producir un ajuste de la balanza de pagos rdpido y eficiente. Los excesos
de sobreendeudamientos ademds son inestables; basta que un shock externo
negativo ponga en peligro a una economia para que los capitales comiencen
a salir. En general la salida de capitales no es selectiva y todos los paises de
la regién, en diferentes grados, se ven en complicaciones para financiar su
balanza de pagos (por ejemplo: la crisis de la deuda externa de los ochenta y
la crisis asidtica y rusa de finales del siglo pasado).

Lamentablemente, en general la solucién a las crisis en el pasado fue
implementar politicas restrictivas, es decir, prociclicas, justamente cuando
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se necesitaba lo contrario. En efecto, muchos de los paises latinoamerica-
nos han hecho politicas, tanto fiscal como monetaria, prociclicas (Gavin
- Perotti, 1997; Jiménez - Tromben, 2006; Talvi - Végh, 2005). En otras
palabras, cuando la economia se ha expandido, las politicas econémicas, en
vez de frenar la economia para reducir los desequilibrios internos (exceso
de gasto) y externos (déficit de la cuenta corriente), colaboran en acentuar
el ciclo. Por el contrario, en las recesiones, cuando las economias necesi-
tan que el gobierno aumente su gasto y el banco central reduzca las tasas
de interés, debido a la necesidad de reducir el déficit fiscal en muchos
episodios ha ocurrido justamente lo opuesto. Con lo cual las recesiones
se han tornado mds severas, desequilibrando no sélo el sistema econémi-
co sino también las instituciones democrdticas de la regién. En resumen,
las salidas y entradas de capitales han provocado fuertes fluctuaciones, no
s6lo por los cambios en la oferta de crédito sino también por las politicas
prociclicas que muchos paises latinoamericanos han implementado en el
pasado reciente.

Las politicas prociclicas afectan negativamente las politicas sociales.
En efecto, en los momentos en que se necesita mantenerlas, los gobiernos
latinoamericanos han debido reducirlas para manejar a niveles adecuados
el déficit fiscal. El impacto sobre los sectores mds desposeidos y la infra-
estructura de los paises fueron devastadores. Se perdieron varios afios de
lucha contra la pobreza, la malnutricién, etc. Principalmente se tradujo en
menores niveles de inversion en educacién, salud, sector previsional, poli-
tica a favor de la infancia, etc., con lo cual los paises retrocedieron varios
afios en sus esfuerzos de lograr mejores niveles de desarrollo. Sin contar que
la reduccién de los programas sociales tuvo efectos perversos y directos en
grupos de la poblacién que presentan diferentes niveles de discapacidad fi-
sica y mental, los cuales en circunstancias adversas quedan completamente
indefensos al no poder acceder al mercado laboral.

Ademds, surge la necesidad de aumentar los programas de empleo pa-
blicos, que son necesarios para aliviar los efectos de cualquier crisis. Sin
embargo, estos pueden ser contraproducentes en el largo plazo. En efecto,
por una parte, estos programas reciben menos financiamiento, con lo cual
resultan ser insuficientes para enfrentar las crisis y, por otro lado, quitan
recursos a programas sociales de mds larga duracién, como lo son las in-
versiones en educacién. Precisamente, los efectos sobre el capital humano
no sélo reducen el crecimiento potencial de la economia en el corto plazo
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sino que, ademds, tienen efectos permanentes en las generaciones que no
reciben un adecuado nivel de educacién. Con esto, un porcentaje de la
poblacién no recibe la formacién adecuada, por lo que se ve constrenida
a trabajos de emergencias o de baja calificacién y, por lo tanto, no puede
incorporarse a sectores mds modernos de la economia que pagan mayores
salarios.

Todos estos efectos, sin contar que los programas dedicados a la pe-
quena empresa, también son diferidos en las recesiones si las politicas son
prociclicas. El recorte de este tipo de programas reduce la capacidad de
innovacién empresarial, ademds de que muchas veces las condiciones fi-
nancieras son restrictivas, puesto que los bancos centrales han enfrentado
estas situaciones con tasas de interés mds altas, ventas de deuda publica o
restricciones directas en la emisién monetaria. Si bien éste es un elemento
mids discutible en las politicas puablicas, la menor creacién de empresas
reduce en el mediano plazo la capacidad de que las personas dejen situa-
ciones de vulnerabilidad y, puesto que la masa de pobres se mantiene o
crece, restringe las politicas sociales a rubros més asistencialistas que a pro-
gramas que signifiquen verdaderos cambios en la sociedad, es decir, que
promuevan la innovacidn, la acumulacién de capital humano, la adopcién
de nuevas tecnologias, etc.

IV. Politica fiscal contraciclica: el camino
correcto para sostener las politicas
sociales frente a una crisis?

Como se ha discutido anteriormente, la mejor forma de enfrentar los
posibles impactos negativos de la crisis europea es hacer politicas contra-
ciclicas, o por lo menos a-ciclicas como lo ha hecho Chile, por ejemplo,
en los dltimos afos. Este pais ha aprovechado un elemento comin que ha
afectado positivamente también a otros paises latinoamericanos: el boom
de los precios de los commodities. La mayor demanda de China, India,
Brasil y Rusia por productos bdsicos ha impulsado un fuerte crecimiento
en el precio de muchas materias primas, alimentos y combustibles. Esto
fue aprovechado por las autoridades chilenas para implementar una regla
fiscal donde el gasto del gobierno dependia de los ingresos estructurales
de la economia (precio de largo plazo del cobre y producto potencial para
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medir los ingresos tributarios de largo plazo), asi el nivel del gasto era inde-
pendiente de las fluctuaciones temporales de la economia y del precio del
cobre. Como el precio de largo plazo fue supuesto mds bajo que el obser-
vado en los ultimos anos de la década pasada, el gobierno pudo acumular
importantes ahorros fiscales. En consecuencia, en los comienzos de la crisis
financiera de 2008, los ahorros fiscales permitieron al gobierno chileno
mantener el gasto de gobierno vy, asi, los programas sociales.

En la medida en que la crisis financiera de 2008 se fue transformando
en la Gran recesién, el gobierno chileno debi6 abandonar temporalmente
la regla fiscal por una politica abiertamente contraciclica. Este cambio fue
posible también por los importantes ahorros que acumulara el gobierno
chileno en los primeros afos de la década pasada. El gasto creci6 fuer-
temente y permitié que la economia sélo cayera en una suave recesion
el afno 2009, la que fue sobrepasada en 2010, recuperdndose el ritmo de
crecimiento en 2011. La exitosa estabilizacién permitié que los programas
sociales se mantuvieran sin importar la crisis.

Una de las principales lecciones del caso chileno es que los periodos de
bonanza deben ser aprovechados para lograr mantener las politicas sociales
a través del tiempo. No es suficiente con planificar buenos programas a nivel
microecondmico, sino que también hay que asegurar su supervivencia a ni-
vel macroeconémico. Entonces, es vital que parte de los ingresos del actual
boom econémico se dejen para enfrentar los posibles efectos negativos de la
crisis europea. No todos los ingresos se pueden dedicar al financiamiento
de programas sociales actuales, una fraccién no menor debe ahorrarse para
poder mantener en el tiempo la viabilidad de los programas. Por esta razén,
es muy importante asegurarse de que las politicas pablicas sean selectivas,
con el objeto de definir el conjunto mds apropiado de programas que se
implementardn en los afios venideros.

Otra leccién importante para implementar una politica contraciclica
es que la sociedad como un todo debe acordar las bondades de una regla
fiscal, en especial el acuerdo de ahorrar los ingresos de las bonanzas. Para
conseguir esta aceptacion se debe aceptar que una regla fiscal postergard a
través del tiempo los beneficios de los booms, con lo cual algunos grupos de
interés no se beneficiardn en el corto plazo. En consecuencia, el ministro
de Finanzas o Hacienda debe ser lo suficientemente fuerte para soportar
las presiones de estos grupos y del sistema politico en general que se podria
beneficiar en el corto plazo de una politica fiscal mds expansiva. Para esto
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debe existir un acuerdo amplio de la sociedad, que incluso podria plasmar-
se en las leyes de cada pais para asegurar su cumplimiento.

Sin embargo, la subsistencia de una regla fiscal no sélo depende de
la autoridad del ministro de Hacienda de turno o de que la regla fiscal
esté definida en leyes. También deben existir cldusulas de escape que ante
situaciones extremas permitan a las autoridades econémicas postergar
transitoriamente la regla; si no, se corre el riesgo de que sea abandonada
para siempre. No obstante, las cldusulas de escape deben cumplir reglas
estrictas. En efecto, para mantener la credibilidad de la regla, el plan de
transicién para la restauracién de la regla fiscal debe cumplirse en forma
estricta para que los agentes econémicos internalicen que la regla fiscal
volverd a estar en vigencia plenamente en algin momento preciso en el
futuro. Esto permite que la regla sobreviva, puesto que un esquema de
reglas muy rigido terminaria por ser reemplazado por un sistema mds
flexible pero con los peligros evidentes de que la politica fiscal vuelva a
ser prociclica.

Finalmente, la regla fiscal no puede ser un mecanismo estricto de aho-
rro. El exceso de estos recursos abre las demandas por gastar estos ingresos
por diferentes grupos de interés, lo cual pone en peligro la regla fiscal en
los momentos en que se estdn acumulando recursos (bonanzas). En efec-
to, se deben implementar mecanismos que aseguren un colchén para las
politicas sociales, pero por sobre eso se deben distribuir los recursos de la
manera como la poblacién lo hubiera hecho si estos hubieran recibido
directamente los recursos. Esto permite maximizar el bienestar social sin
que el gobierno produzca un ahorro excesivo, muy por encima del que los
privados hubieran hecho por si solos. Este punto es importante porque la
regla fiscal debe por sobre todas las cosas asegurar el bienestar social y un
exceso de ahorro no cumple con esto.

V. Conclusiones

Las economias latinoamericanas y las politicas publicas en particular
enfrentan importantes desafios en la actual crisis econdémica o también
llamada la Gran Recesién. Las lecciones son importantes. No s6lo se debe
regular mds el sistema bancario y la implementacién de politicas macro
prudenciales para evitar una crisis similar en Latinoamérica en el futuro.
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También se debe considerar la politica fiscal mds adecuada para asegurar
que las politicas publicas y sociales subsistan en el tiempo.

La principal conclusién es que la politica fiscal debe ser contraciclica,
para no sélo mantener el gasto fiscal en programas sociales sino también
enfrentar los danos que producen las recesiones en un pais. La clave es una
regla fiscal que permita aumentar el ahorro fiscal generado por el actual
boom en el precio de los commodities. Sin duda, esta es una oportunidad
tUnica para Latinoamérica que permitiria financiar en el futuro los progra-
mas sociales con este boom.

Sin embargo, la implementacién de una regla fiscal es un problema
complejo. El ahorro de recursos produce presiones excesivas cuando se acu-
mulan activos en los tiempos de bonanza, por lo cual un exceso de ahorro
es ineficiente y no maximiza el bienestar social. Ademds, la regla fiscal debe
ser flexible, para evitar que en los tiempos de crisis 0 menor crecimiento las
presiones sociales terminen por quitar una regla fiscal en pro de més gasto.
Por lo tanto, se deben considerar cldusulas especiales para aumentar la con-
traciclicidad en tiempos recesivos. Por tltimo, las reglas fiscales deben contar
con el apoyo social y politico suficiente para que las sociedades latinoameri-
canas sean conscientes de que los sacrificios del corto plazo que necesitan las
reglas fiscales significardn en el futuro asegurar el financiamiento de politicas
publicas, una mayor efectividad de esta por su continuidad y, por lo tanto,
un mayor aporte de estas politicas al desarrollo econémico.

Notas
1. Brunnermeier (2009) para una descripcion completa de los aconteci-
mientos entre 2007-2008. IMF(2011) para los eventos mas recientes.

2. Basado en Garcia et al., 2011.
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RESUMEN

En la actualidad, la incognita radica en cuéles seran los efectos
de la llamada Gran Recesién sobre Latinoamérica y otros paises
emergentes. En este trabajo, se discuten las caracteristicas de esta
crisis financiera internacional y sus implicancias en las economias
latinoamericanas; en especial, su efecto en las politicas publicas.
La hipotesis central es que las economias latinoamericanas deben
aprovechar el boom econémico actual del precio de los commodi-
ties para implementar una politica contraciclica en caso de que la
crisis financiera debido a sus ultimos eventos en Europa impacte
negativamente en las economias latinoamericanas.
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El deterioro de las condiciones financieras para un subconjunto de paises
de la Unién Europea —inicialmente Grecia, Irlanda y Portugal— tiene sélo
en parte el recuerdo de las crisis que caracterizaron en décadas previas a los
paises latinoamericanos. Entre los elementos comunes se destaca la domi-
nancia fiscal de la crisis —en especial en el caso de Grecia—, que se traslad
rapidamente al sistema financiero y generd un escenario de virtual default.
La rigidez del esquema monetario, en cambio, diferencia la crisis europea
de la experimentada por la mayoria de los paises de Latinoamérica, que en
general pudieron “acolchonar” el ciclo permitiendo la depreciacién de sus
monedas. Pero ademds enfrentaron la dltima crisis con mayores instru-
mentos que en el pasado. Cabe preguntarse cudnto hubo de aprendizaje y
cudnto de “suerte” —en términos de un cambio favorable en las condiciones
externas— para lograr transitar un “aterrizaje suave”, bien lejos de los aterri-
zajes forzosos del pasado.

Luego de tres décadas de alta volatilidad (entre 1970 y 1990), algunas
de las ensefanzas de las frecuentes crisis parecen haber sido aprendidas.
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En ello contribuyé también en forma apreciable el “viento de cola” de un
mundo en rdpido crecimiento, con altos precios para los bienes bésicos y
abundante liquidez internacional. Estas condiciones, sin embargo, estu-
vieron presentes para muchos otros paises emergentes, y también en algiin
otro momento del pasado. Pero muy pocos paises de la regién —esencial-
mente Chile y en alguna medida Colombia, con politicas macroeconémi-
cas mds s6lidas— habian logrado en las tltimas décadas un crecimiento con
menor volatilidad. Al igual que el aprendizaje de los paises asidticos luego
de la crisis de 1997, la regién parece haber tomado nota de la fragilidad del
crecimiento en el pasado.

Y a pesar de la severidad de la crisis de 2008/9, a lo que se sumé en
algunos casos una fuerte sequia que afectd la produccién agropecuaria de
Argentina, Paraguay, Bolivia, Uruguay y Brasil, la regién experimenté un
“aterrizaje suave”, lejos de los traumdticos ajustes del pasado. La correc-
cién de los desequilibrios esta vez resultaba de menor magnitud, lo que
permitié una rdpida salida en la segunda mitad de 2009, y ya en 2010 se
registraron tasas récord de expansién en Brasil y Paraguay, y muy cercanas
a récords histéricos en Uruguay, Perti y Argentina.

Si bien la regién mantiene indicadores heterogéneos en diversas di-
mensiones que tornan vago el concepto de experiencia latinoamericana
—mds vago atin que el de experiencia o modelo asidtico—, existe al menos
un diagnéstico comin de errores de politica econémica incurridos en el
pasado. Y la tltima década muestra un esfuerzo no coordinado por corregir
algunos de esos errores, lo que no obsta que algunos paises hayan vuelto
a incurrir en otros errores. La experiencia de repetidos fracasos por la que
transitaron los latinoamericanos, las alternativas que enfrentaban y las po-
liticas adoptadas, pueden ser utiles a la hora de evaluar las alternativas que
enfrentan los emergentes de Europa.

I. Aprender de las crisis

La recurrencia de crisis de balance de pagos (stop and go) en
Latinoamérica se asociaba a la imposibilidad de hacer frente a los ser-
vicios de deuda publica, ya sea como consecuencia de shocks externos
o por la acumulacién de desequilibrios domésticos. México liderd los
defaults soberanos en 1982, luego nuevamente en 1988 y en 1994,
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lo que determiné ciclos sexenales en los que los paises mds expuestos
—Argentina, Brasil, Uruguay- experimentaban el “contagio” a través de
canales financieros.

En la mayoria de las experiencias, el problema era de raiz fiscal. Los
paises experimentaban pronunciados déficits fiscales aun durante los ci-
clos de expansién, financiando los desequilibrios a través de creciente
endeudamiento —interno y externo. En esta dimensién, la experiencia
griega no difiere significativamente de las peores experiencias latinoame-
ricanas. En Argentina se recurrié al financiamiento monetario del déficit
generando la base de una alta inflacién y tres hiperinflaciones en 1975,
1989 y 1990. Hasta mediados de los setenta, el financiamiento moneta-
rio era caracteristico también en Chile, y hasta mediados de los ochenta
lo fue en Brasil, Bolivia y Uruguay, con extremos hiperinflacionarios en
Bolivia. Otros mecanismos de financiamiento fueron el uso de los recur-
sos previsionales, con lo que la mayoria de los sistemas de pensiones pu-
blicos estaban virtualmente en quiebra a fines de los ochenta o comienzos
de los noventa. Finalmente, la abundante liquidez y la expansién del
sistema financiero internacional permitieron un salto del endeudamiento
externo en los noventa, que hizo crisis a partir de shocks externos —caida
de precios externos, interrupcién de los flujos de capital- en un contexto
fiscal doméstico insostenible.

Luego de la crisis de fines de los noventa, que llevé en el caso de
Ecuador a la dolarizacién de la economia —al optar por el patrén extremo
vigente en Panamd desde 1904 frente al esquema que se estimaba mis
flexible de convertibilidad con el délar de Argentina de 1991-, varios
paises volvieron a experimentar una severa crisis de financiamiento a
comienzos de la década de 2000. Entre los més afectados estuvieron la
Argentina, Brasil, Uruguay y Republica Dominicana. En la mayoria de
los paises se procedié a un ajuste externo —que incluyé una devaluacién
de las monedas— que permitié una mejora del fisco y una —transitoria—
ganancia de competitividad.

Sin embargo, la devaluacién no sélo actiia favorablemente sobre
el fisco y las empresas reduciendo pagos de salarios, pensiones y deuda
doméstica en términos reales, sino que puede tener efectos devastado-
res sobre las hojas de balance cuando las deudas (del gobierno o de las
empresas e individuos) se encuentran nominadas en ddlares, ya que sus
ingresos estdin mayormente en moneda doméstica. El caso de los bancos
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es paradigmadtico, ya que los créditos se vuelven mayormente incobrables,
lo que precipita la necesidad de recapitalizar las entidades o enfrentar la
quiebra.

Luego de la devaluacidn, el peso de los servicios de la deuda creci6
y, particularmente en los casos de Argentina, Reptblica Dominicana
y Uruguay, ello estuvo asociado a la crisis bancaria, que requirié am-
plios recursos publicos para estabilizar el sistema (tal como tipicamente
ocurrié en crisis previas). Actualmente (en 2012), el peso de dicho
esfuerzo fiscal —de raiz financiera, en este caso— se mide en Republica
Dominicana por un déficit cuasi-fiscal del Banco Central cercano a los
2 puntos del PIB.

Uruguay enfrentd la crisis financiera de modo relativamente “amis-
toso” al encarar una reestructuracion temprana de su deuda publica, que
le permitié retomar hacia 2004 el sendero de crecimiento. La Argentina
siguié el sendero del default por un tiempo mds largo, iniciando el proceso
de reestructuracién de su deuda en 2005 y nuevamente en 2009. Sin em-
bargo, en 2012 ese proceso se encuentra todavia sin finalizar y persiste una
deuda en situacién irregular con gobiernos (Club de Paris), con acreedores
privados, y también persiste el default de empresas de servicios publicos.
El niimero récord de disputas contra el Estado argentino ante el tribunal
internacional del Banco Mundial (CIADI) refleja la magnitud de la crisis,
y la estrategia —mds agresiva— seguida por el pais. Esta aproximacién mds
agresiva tuvo costos y beneficios. Tanto Uruguay como Argentina y la re-
gién experimentaron un elevado crecimiento econémico. Sin embargo, la
aproximacién argentina llevd, como se ilustrard mds adelante, a contami-
nar otras dimensiones de la politica doméstica argentina.

Il. Las lecciones de los 2000

Sin que existiera coordinacién supranacional entre los distintos paises
—mds alld de compartir una experiencia comun y de la habitual supervisién
por parte de los organismos multilaterales de crédito—, los costos sociales
de las crisis, asociadas a una alta volatilidad del PIB y de los ingresos do-
mésticos, llevaron a que la mayorfa encarara un cambio de politicas con el
objetivo mds o menos explicito de aumentar la resistencia de las economias

a estos frecuentes episodios de crisis fiscal y financiera.
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A partir de 2003 se observa, en efecto, en la mayoria de los paises de
la regién, una mejora de los indicadores fiscales (Grafico 1), una reduccion
en los ratios de deuda —total y externa— (Grifico 2), junto con mayor pru-
dencia en las politicas monetaria y financiera y un fuerte crecimiento de la
posicién de reservas (Gréfico 3). Estas mejoras siguieron —como se indicé
previamente— a episodios de caida del PIB y default soberanos que elevaron
transitoriamente el peso de la deuda en algunos casos como el de Argentina
de modo significativo.

La mejora de la posicidn fiscal estuvo asociada en general a una mayor
prudencia en las politicas de gasto, aun cuando en la mayoria de los casos
tuvo el favorable impacto de la recuperacién de los ingresos publicos aso-
ciada al crecimiento econémico. En efecto, el gasto publico en moneda
constante crecié en el periodo en forma importante en la mayoria de los
paises (Grafico 4), donde se observan aumentos a tasas superiores al 8%
anual en todos los casos; la excepcién més notable (con menor crecimiento
de gasto) es la de Chile. El aumento del gasto publico es ain mayor si en
lugar de medirse en moneda doméstica se considera en ddlares, ya que
todos los paises experimentaron una apreciacién de sus monedas.

La mejora del PIB (Grifico 5) hizo posible esta evolucién. Varios paises
de la regién —incluyendo Brasil, Uruguay, Dominicana, Pert y Argentina—
experimentaron niveles de crecimiento no vistos en décadas previas. Con
base en el afo 1998 (Grifico 6), el crecimiento acumulado del PIB de
Perti en 2011 se estima en 91%, cercano a 60% en Chile, 55% en Brasil,
50% en Colombia, Argentina y Paraguay, y cercano al 40% en Uruguay y
México. En los casos de Argentina, Uruguay y Paraguay, esa mejora se da
completamente entre 2004 y la actualidad.

El crecimiento estuvo impulsado por la mejora de los precios ex-
ternos en la Ultima década. Desde este punto de vista, la “suerte”, en
términos de un cambio favorable de las condiciones externas, estuvo del
lado de la decisién de “estabilizar” el crecimiento por parte de los paises
de la regién. La regién es exportadora neta de commodities, tanto mi-
nerales (notoriamente Perti, Chile, Bolivia, Venezuela, Ecuador) como
agricolas (Argentina, Uruguay, Brasil, Paraguay, etc.). Con base 100 en
el promedio registrado entre 1999 y 2002, los precios de las materias
primas agricolas se habian duplicado en 2007/8 y triplicado hacia el afio
2011 (Griéfico 7). El precio de los metales habia experimentado un creci-
miento ain mayor, con el cobre multiplicindose por 4 en 2007/8 y por
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un factor superior a 5,5 en el afio 2011. El petréleo se multiplicé entre
3y 4 veces el valor de la base (25,4 ddlares para el periodo 1999-2002
de referencia). La regién —particularmente los paises de Sudamérica—
aproveché la mejora incrementando a su vez la produccién de materias
primas. Ejemplo de ello lo constituyen el crecimiento de la produccién
de soja en Argentina, Paraguay y Brasil, la carne en Brasil y Uruguay, y la
produccién de petréleo en Brasil —que le permitié superar su tradicional
balance energético negativo.

Diversos trabajos han destacado el impacto de la mejora en los térmi-
nos del intercambio (la relacién de precios de exportacién a importacién)
en forma directa sobre la actividad econémica y sobre el crecimiento. Un
estudio realizado para el caso argentino (Artana et al., 2010) indica que
entre un tercio y dos tercios del crecimiento observado desde 2003 —segtin
la aproximacién econométrica que se adopte— puede ser explicada por la
mejora en los términos de intercambio. Otros estudios realizados por ban-
cos de inversién concluyen que se trata de un factor presente en la mayoria
de las experiencias de la regién, incluyendo a Pert, Brasil, Chile, Uruguay
y Paraguay, entre otros.

Ill. ;Buenas politicas o buena suerte?

Mas alld de la mejora en los precios externos asociada al elevado cre-
cimiento mundial y asidtico, que derivé asimismo en un rdpido aumento
del comercio, la tltima década presenté condiciones financieras muy favo-
rables para los paises emergentes y un aumento del flujo de capitales para
la inversién directa.

La mejora de las condiciones no favorecié a toda la regiéon por igual,
ya que algunos paises importadores netos de energia —en particular los de
Centroamérica y el Caribe— vieron deteriorar sus términos de intercambio
por el peso de la cuenta energética, que superd la mejora de sus exportacio-
nes. De tal modo, no todos los paises tuvieron la misma “suerte”.

Izquierdo y Talvi (2011) identifican en la regién dos grupos o clusters
de paises de caracteristicas y dindmicas diferentes. Por un lado el cluster
brasilefio y por otro lado, el c/uster mexicano, tomando como referencia
en cada caso a los mayores paises que identifican al grupo. El primer gru-
po —en el que se incluyen, entre otros, Argentina, Chile, Perti, Uruguay
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y Venezuela aparte de Brasil- se integra con paises exportadores netos
de commodities, que tienen una amplia exposicién al comercio de bie-
nes y servicios con otros paises y regiones emergentes. En un escenario
de crecimiento liderado por los emergentes y con elevados precios de
commodities, los paises de este grupo tienen mayores chances de com-
partir los beneficios del crecimiento mundial. Los riesgos que enfrentan
estdn asociados a su propia capacidad para evitar ser victimas de la “en-
fermedad holandesa”, asociada a un elevado ingreso de capitales y fuerte
crecimiento de las exportaciones primarias, con presiones que derivan a
una apreciacién cambiaria.

El segundo grupo —integrado, entre otros, por México y la mayoria de
los paises de Centroamérica y el Caribe— tiene lazos mucho mds estrechos
con paises industrializados que con emergentes ademds de ser importa-
dores netos y depender en forma importante de las remesas desde paises
industrializados. Para estos paises, el escenario de crecimiento basado en
el mundo emergente y con altos precios de commodities y de la energia
impone otros desafios, en particular en un contexto en el que los paises
industrializados —con los cuales tienen lazos estrechos— experimentan un
largo periodo de bajo crecimiento.

La identificacién de clusters de paises resulta ilustrativa para destacar
lo que podia esperarse en la década previa, y bajo diferentes escenarios
alternativos futuros. Hacia delante, algunos paises —en particular los del
cluster brasilefio, relativamente favorecido— deberdn extremar las medidas
macro-prudenciales, evitando comportamientos de cardcter prociclico que
exacerben las fluctuaciones econémicas (es decir, evitar politicas de impul-
so monetarias y fiscales al mismo tiempo que se desarrolla la fase expansiva
del ciclo mundial). Otros —los mds ligados a paises industrializados— de-
berdn mejorar su desempefio fiscal y en materia de deuda, a los efectos de
aumentar su capacidad de “acolchonar” shocks con politicas cambiarias
mids flexibles.

Casi todos los paises de la regién avanzaron en implementar medi-
das macro-prudenciales en la tltima década. ;Cudles son los principales
cambios?

a. Politica fiscal. Se verificé una mejora —tal como antes se senalé— en
la posicién fiscal y en diversos paises se incrementé la capacidad
tributaria (aunque para algunos paises de Centroamérica y el Caribe
continta siendo esta una asignatura pendiente). Ello se acompané
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con la virtual desaparicién como fuente de recaudacién del principal
impuesto no legislado, la inflacién. La excepcién estd constituida en
este ultimo caso por Venezuela y la Argentina.

. Deuda publica. Se redujo la relacién de deuda publica a PIB, se

extendieron los perfiles de vencimiento, se incrementé la propor-
cién de deuda con acreedores domésticos y la proporcién de deuda
nominada en moneda local. Como consecuencia de estos cambios,
los servicios de deuda cayeron en términos de la base tributaria y se
redujo el riesgo de default.

. Reservas. La mayoria de los paises elevd su stock de reservas in-

ternacionales, manteniendo o elevando ligeramente la relacién de
reservas a PIB e incrementando la porcién de reservas a deuda.

. Pensiones. Durante la tltima década se completaron en diversos

paises de la regién reformas de pensiones que introducen una com-
ponente de capitalizacién, en reemplazo de o sumada a la com-
ponente publica de reparto. Estas reformas aumentan la solvencia
intertemporal de los regimenes de pensiones y reducen el pasivo
fiscal contingente que aparece como consecuencia del envejecimien-
to poblacional. Estos cambios en la mayoria de los paises no pue-
den evitar la emergencia de decisiones oportunistas que revierten
parcial o totalmente la reforma (el caso de mayor importancia es el
de Argentina, que revirtié la reforma a fines de 2008 tomando el
control de los fondos de pensidn, y los cambios introducidos en el
régimen boliviano).

e. Pasivos contingentes. La demanda por extender los beneficios del

crecimiento a la poblacién de menores ingresos pudo ser atendida a
través de la extensién de diversos programas, algunos de los cuales
han mejorado notablemente su eficiencia a partir de un disefio fo-
calizado (en particular en Brasil y Chile). Otros son de cardcter mds
general y dan lugar a ineficiencias (el caso de los primeros programas
de subsidio a la energfa en Centroamérica y el Caribe, luego modi-
ficados, y la mayoria de los programas en Argentina en el periodo
2003/9).

Politica monetaria. En 12 de los 18 mayores paises de la regién la
tasa de inflacién de los Gltimos dos afios fue inferior al 7% anual; en
s6lo dos paises (Venezuela y Argentina) la tasa fue de dos digitos.
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Politicas mds prudentes pueden haber sido facilitadas por un contexto
de alto crecimiento y bonanza externa, que facilité en particular la pru-
dencia fiscal aun con aumentos en el gasto publico. En cualquier caso,
resultan consistentes con un escenario de mayor solvencia y capacidad para
adaptarse a shocks externos.

Naturalmente se mantienen importantes diferencias entre paises, tal
como surge de la clasificacién en clusters antes mencionada, pero se obser-
va que se mantiene algin aprendizaje a partir de las crisis previas. Asi, el
reciente incremento del 54% en el precio del petréleo en 2009-10, si bien
tuvo un fuerte impacto fiscal en paises del Caribe y Centroamérica —con
elevado déficit energético—, no determiné una contraccién de la actividad
en la region. Vale la pena destacar el caso de Reptiblica Dominicana, que a
pesar de tener que destinar 0,6% del PIB adicional en 2011 como subsidio
eléctrico, mantuvo la tendencia a mejorar sus indicadores fiscales a partir
de politicas prudenciales que buscan una mayor sostenibilidad fiscal.

IV. Diferencias de percepcion
de los mercados

A pesar de la mejora en los diversos indicadores fiscales, de deuda y de
crecimiento, los mercados mantienen, sin embargo, importantes diferencias
en términos de la percepcidn del riesgo asociado a la inversién. Aun cuando
el indicador de riesgo-pais que surge del EMBI relevado por ]J.P. Morgan
tiene limitaciones, permite establecer dos grupos de paises en la regién que
no coinciden con la clasificacién previa de Izquierdo y Talvi en clusters.

Un grupo estd integrado por los paises con un elevado nivel de riesgo:
Ecuador, Venezuela y Argentina, todos con un diferencial de tasa (spread)
respecto del bono del Tesoro de EEUU a 5 afios superior a los 800 puntos
bésicos (ver Grafico 8). Se trata de un grupo cuyo riesgo no se diferencia
significativamente de los paises en situacién préxima a caer en default. El
segundo grupo estd integrado por el resto de los paises de la regién, entre
los que se destacan México, Brasil, Uruguay, Colombia, Perti, Panamd y
Chile, que presenta muy bajos niveles de riesgo —inferior a los 200 puntos
bésicos y aun por debajo de los 100 puntos bsicos.

:Qué razones se encuentran detrds de tales diferencias? Obsérvese que
estos paises, con la excepcién de México, estdn en el cluster brasilefo antes
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mencionado y, por lo tanto, se benefician de un favorable contexto exter-
no. Las diferencias de riesgo no parecen asociadas a un elevado nivel de
deuda, a un persistente deterioro fiscal o a la pérdida de reservas. Es proba-
ble que —a la hora de determinar el riesgo para la inversién en cada pais— la
evolucién de los flujos sea en estos casos mds relevante que la de los stocks
y que lo que esté en juego sea la “disponibilidad a servir la deuda” més que
la posibilidad de hacerlo en el corto plazo. Resulta destacable el caso de
Argentina, que al cabo de 10 anos de entrar en cesacién de pagos (2002) y
alos 7 afios del primer acuerdo con acreedores atin mantiene pendiente de
arreglo la deuda con un grupo de paises industrializados (Club de Paris),
a pesar de que dicha deuda en default representa menos de 2% del PIB.
Adicionalmente, desde hace mds de 10 afios que la Argentina sanciona
anualmente una ley por la que establece la “emergencia econémica” en el
pais con el objeto de sostener una posicién mds agresiva de negociacion
con los acreedores. Vale destacar que desde que el pais recuperd los niveles
de PIB por habitante previos a la crisis (recién a fines de 2005 se recuperé
el nivel del PIB por habitante de 1998), en los tltimos 6 anos (2004-11)
el producto per cépita creci6 a una tasa media cercana al 5%, a pesar de lo
cual se mantiene la regla de la “emergencia econdémica’.

Es probable que en el caso de Argentina, mds que persistir el casti-
go derivado de una “reestructuracion agresiva’ (con alto nivel de quita de
la deuda) se observen los mismos problemas asociados con Venezuela y
Ecuador: riesgo de incumplimiento voluntario por parte del soberano.

V. ;Existen lecciones para la Europa
emergente?

Es notorio que los problemas en Europa se iniciaron en el borde de la
eurozona y que las dificultades —en términos de pérdida de calificacién o
aumento en la tasa de su deuda— experimentadas por las economias més
grandes responden esencialmente al mecanismo de “resolucién de proble-
mas” que tuvo que armarse en plena crisis y al mayor tiempo que requiere
la toma de decisiones colegiada mds que al deterioro de las bases de creci-
miento y sostenibilidad fiscal.

La crisis centrada en Grecia tiene algunos elementos que la asemejan a
las crisis de Latinoamérica: deterioro del fisco en pleno proceso de expan-
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sién en la década pasada, alto endeudamiento en moneda que el pais no
emite (es decir, que casi no emite), ocultamiento de la verdadera situacién
fiscal a los organismos reguladores y multilaterales (en Latinoamérica el
precedente mds reciente es el de Argentina; hay que remontarse a la década
de 1980 para encontrar una situacién similar en Brasil o a mediados de los
setenta en Chile).

La crisis fiscal se agrav a partir de la incertidumbre, las medidas de
ajuste de corto plazo, la falta de credibilidad y la crisis politica, a lo que so-
brevino la caida del PIB y de la recaudacién fiscal. Ello agravé la situacién
y derivé rdpidamente en una crisis financiera y bancaria. Los sucesivos “pa-
quetes” de ayuda sélo compraron algo de tiempo y permitieron financiar la
fuga de dep6sitos bancarios.

Coordinar una quita de deuda “voluntaria” lleva tiempo y lo que se
inicia con una quita de 50% rdpidamente se aproxima al 80 o 90%, para
que en el nuevo escenario pueda considerarse sostenible. Lo que se inici6
como un proceso de restructuracién “voluntario” de deuda excluyendo de
la misma a un pequefio grupo de acreedores privilegiados (bdsicamente
el FMI, ya que el estatus del Banco Central Europeo en esta dimension
es menos claro) se transforma tarde o temprano en una quita agresiva y
forzada. En este aspecto, una quita superior a 70% dificilmente pueda ser
considerada voluntaria por el mercado y podria dar lugar al rechazo por
parte de una porcién de los acreedores. Diriamos en tal caso que se trata de
una reestructuracion “agresiva a la Argentina”, mds que una “amistosa a la
Uruguay”, més alld de que la quita se implemente de una manera u otra.

Aun con el “perddn” sobre una parte sustancial de la deuda publi-
ca, jes la economia griega, con los actuales precios relativos, capaz de
tornarse competitiva y viable? En la medida en que los desequilibrios
de precios relativos sean importantes, las alternativas que se enfrentan
son las de devaluar o las de promover una baja de los precios que han
quedado fuera del equilibrio (deflacién). Los comentarios de funciona-
rios europeos parecen indicar que algunos precios en Grecia deben ex-
perimentar correcciones severas, incluyendo una significativa baja de los
salarios reales (o nominales, si el ajuste es via deflacién). El ejemplo que
se senald es que el salario minimo en Grecia se ubica en 751 euros (el
salario minimo interprofesional es de 876 euros) frente a 566 en Portugal
(ése era el nivel del salario minimo griego en el ano 2002), aun cuando
Portugal es un pais con mayor productividad y estd también en la lista de
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paises vulnerables. Llevar el salario minimo de Grecia al nivel de Portugal
actualmente implicaria un recorte de 25% nominal; obtener el mismo
resultado a través de una devaluacién —asumiendo que ello fuera posible,
con la introduccién de un nuevo dracma— requeriria un ajuste en los
precios nominales muy elevado (no menos de 33% en forma instantdnea,
para obtener la misma baja de 25% en el valor real del minimo, asumien-
do un improbable passthrough de la devaluacién igual a cero, es decir,
asumiendo que la devaluacién de mds de 50% no tiene impacto sobre el
resto de los precios).

La alternativa de una significativa deflacién luce dificil de implementar.
Existen pocas experiencias de deflacidn exitosas, entre las que puede men-
cionarse quizds la de Hong Kong en la década del 90, que tomé mucho
tiempo —durante este proceso la economia crece por debajo de su ritmo de
equilibrio de largo plazo. En el caso del régimen de convertibilidad con el
délar en Argentina, el proceso de ajuste —que incipientemente se estaba de-
sarrollando con bajas de costos y de algunos precios— se vio interrumpido
por la magnitud del shock externo que tuvo enfrentar la economia entre
1999 y 2002.

La ruptura de una regla monetaria como la del euro tendria proba-
blemente para Grecia algunos efectos favorables (en términos de compe-
titividad) que seguramente no lograrfan compensar el impacto devastador
—dejando de lado los efectos indirectos sobre el resto de la eurozona— que
provocaria en las hojas de balance y sobre los contratos en general. En
particular deberfan reescribirse los contratos del sistema financiero, de
una forma notoriamente “no voluntaria’. Es probable que una salida de
Grecia del drea monetaria haga virtualmente desaparecer por algin tiempo
el sistema financiero, ya que la confianza de los depositantes estard en un
minimo absoluto.

La rigidez de los mecanismos de cambio fijo, exacerbada en los casos
de cajas de conversién y dolarizacién (o unién monetaria con otros paises),
llevé a buena parte de Latinoamérica a privilegiar mecanismos monetarios
mis flexibles, con escasas excepciones. ;Qué hacer en casos como el griego,
en que se ha renunciado a la flexibilidad monetaria y se requieren ajustes
significativos de precios relativos? La consistencia macroecondmica requie-
re que la flexibilidad aumente en los mercados de factores y productos,
para no obligar a que todo el peso del ajuste recaiga en el lado fiscal —al
estar limitado por el lado monetario.
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El camino de reformas estructurales iniciado por Italia y Espana (in-
troduciendo mayor flexibilidad en los mercados de trabajo, dando mayor
solvencia a los sistemas de pensiones, capitalizando y fortaleciendo el
sistema financiero), revela que el elevado costo politico de la crisis —que
arrastré los gobiernos que estaban a cargo en su inicio— puede transfor-
marse en una oportunidad. Por un lado, se trata de lograr solvencia fiscal
intertemporal, que derrame en un sistema financiero mds sélido. Por otro
lado, se trata de ganar competitividad, para que todas las economias del
bloque —y no sélo las mayores y mds solventes— puedan compartir una
moneda estable.

Los recientes anuncios de que Grecia podria finalmente introducir
reformas estructurales en el mismo sentido que las emprendidas por
sus socios mayores van en la direccién apropiada. No es claro que sean
suficientemente ambiciosas como para que la economia griega se torne
competitiva en el mediano plazo (aun después del recorte de 22% en
el salario minimo y la baja de 2% en el total de empleados publicos, el
pais seguird siendo relativamente poco atractivo y con elevados costos
para hacer negocios), pero los cambios van en la direccién apropia-
da. Grecia cuenta —a diferencia de los paises latinoamericanos— con
un prestamista de dltima instancia (o, si se quiere, con una “troika” de
prestamistas, integrada por la Unién Europea, el BCE y el FMI), lo
que no sdlo facilita los acuerdos financieros sino que otorga cobertura
politica externa a las decisiones tomadas a nivel local. No es lo mismo,
en este sentido, un acuerdo con un organismo multilateral como el
FMI que uno que estd liderado por todos los paises de la regién de la
cual se forma parte.

En suma, asi como las crisis reiteradas fueron el detonante de cam-
bios institucionales en Latinoamérica en los noventa y en la tltima década,
podria esperarse que tras un duro proceso de adaptacién hacia institu-
ciones sostenibles en el largo plazo, Europa logre imponerse a si misma
en los préximos afos las reformas necesarias para lograr el objetivo atin
inconcluso de construir un espacio econémico unificado. Esa tarea no ha
concluido y debe extenderse no sélo en el tiempo —para lograr profundi-
dad- sino también en el espacio, a todos los paises para quienes los paré-
metros de la Unién Europea resulten demasiado exigentes para su nivel de
competitividad.
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Grafico 1
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Grafico 3
LATAM: reservas (en miles de millones de USD)
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Grafico 4
LATAM: aumento del gasto publico en moneda
constante (promedio 2003-2008)
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Grafico 5

Evolucion del PIB en Latinoameérica
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Grafico 6
Crecimiento acumulado del PIB desde 1998
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Grafico 7 )
Precios de commodities. Indices desde
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Grafico 8
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RESUMEN

Luego de tres décadas de volatilidad, las economias latinoameri-
canas implementaron politicas macro-prudenciales en la ultima
década que, junto con otras reformas institucionales y una politica
cambiaria flexible, les permitié transitar con relativa suavidad la pro-
funda crisis internacional de 2008/9. Algunos paises —en particular
los de Sudamérica-tuvieron a su favor un escenario excepcional en
materia de precios de commodities, que les facilité el ajuste en un
contexto de crecimiento. La crisis en los paises de Europa emergen-
te —Grecia en particular- pone nuevamente de relieve la necesidad
de consistencia entre las politicas monetaria y fiscal, y el contexto
regulatorio que contribuye a la competitividad de una economia.
En ausencia de flexibilidad monetaria la regién inicié un proceso de
reformas que debera extenderse en el tiempo y en el espacio, abar-
cando todas las dimensiones y paises que lo requieran, a efectos de
consolidar la union econémica y monetaria.
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Argentina frente a la crisis global:
oportunidades y desafios

Gabriel Sanchez*

I. Introduccion

El mundo estd atravesando una crisis econdmica y financiera de vasto
alcance que estd reconfigurando la economia mundial y generando impor-
tantes oportunidades y desafios para Argentina.

En este articulo se analizan las caracteristicas de la actual crisis econé-
mica y financiera global y sus implicancias para las economias de Argentina
y de sus principales socios comerciales. Se discuten las perspectivas que
depara la crisis para estas economias y para el futuro de los flujos comer-
ciales y de capitales globales, asi como las respuestas de politica que estdn
llevando adelante todos estos paises, incluso Argentina.

El andlisis aqui realizado pone especial énfasis en evaluar las fortalezas
de Argentina para enfrentar la crisis, en términos de perfil de especializa-
cién exportadora y de sostenibilidad fiscal y externa. También se discute
qué oportunidades de inversién y de nuevas exportaciones mds sofisticadas
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ofrece el desacoplamiento en tendencias de crecimiento entre paises emer-
gentes e industrializados, asi como la consolidacién de las clases medias
en los paises menos desarrollados y el esperado giro de China a una es-
trategia de crecimiento mds apoyada en el consumo. Ademds se conside-
ran las potenciales ventajas en materia de atraccion de inversiones que se
pueden obtener a partir de la alta liquidez global que generan las politicas
monetarias laxas aplicadas por los paises industrializados para salir de su
estancamiento.

El articulo discute también los desafios que supone para la Argentina
la persistencia de una alta volatilidad en todas las economias, la alta aver-
sién global al riesgo y la creciente competencia en terceros mercados y
en el propio mercado doméstico a partir del estancamiento en los paises
industrializados.

El trabajo considera asimismo las respuestas de politica econémica a
la crisis global que estdn llevando adelante la Argentina y sus principales
socios comerciales, evaluando en qué medida estas politicas son consis-
tentes con el objetivo de aumentar la productividad y el crecimiento de
largo plazo y con el aprovechamiento de las nuevas oportunidades en los
mercados emergentes.

El articulo finaliza discutiendo la agenda de politicas deseable para ex-
plotar las nuevas oportunidades que ofrece la reconfiguracién de la econo-
mia mundial a partir de la crisis y las tensiones que hay entre esas politicas
y el objetivo de preservar el statu quo aislado de la crisis en el corto plazo.

Il. La crisis economico-financiera global y su
impacto en distintas regiones del globo

La actual crisis econémico-financiera global tiene su origen en la crisis
de hipotecas sub-prime en 2008-2009, que derivé en un credit crunch y
un prolongado proceso de desapalancamiento en los Estados Unidos y en
rescates bancarios por parte de numerosos gobiernos en Europa que, com-
binados con problemas fiscales estructurales, han llevado a crisis de deuda,
drésticos ajustes fiscales y riesgo de default en un nimero significativo de
paises de la eurozona. El consecuente proceso de ajuste en el gasto publico
y privado ha llevado a una significativa desaceleracién del crecimiento en
estos paises.
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El mundo emergente, salvo Europa del Este, mayormente se ha manteni-
do desacoplado del ajuste en los paises industrializados, en virtud de sus pre-
sentes bajos niveles de deuda, la gran traccién que ha supuesto la emergencia
de clases medias en este bloque y el rol jugado por la expansién de China en
la demanda de bienes, especialmente commodities, exportados por muchos
de estos paises. De hecho, hasta mediados de 2011 la preocupacién de gran
parte de estos paises pasaba por cémo manejar el ingreso de capitales para
evitar burbujas financieras e inmobiliarias, apreciaciones cambiarias excesivas
y un recalentamiento de sus economias. Los factores de atraccién de capitales
eran no sélo los bajos rendimientos esperados en los paises industrializados,
sino la alta rentabilidad que ofrecen inversiones en actividades orientadas a
la exportacién de productos, especialmente minerfa y agricultura, hacia los
emergentes mds dindmicos, principalmente China.

En 2011, la profundizacién de la crisis de deuda en la eurozona, prin-
cipalmente en Grecia pero también en Italia y Espana, lleva a un mayor
freno a la economia mundial y a un aumento de la aversion global al riesgo
que desacelera, y en algunos casos revierte, el flujo de capitales hacia los
paises emergentes. Estas tendencias recesivas coinciden con la implemen-
tacién de politicas correctivas del recalentamiento de sus economias en
China y otros emergentes, que ahora han comenzado a ser suavizadas.

El resultado ha sido la entrada en un nuevo régimen de crecimiento
global, caracterizado por un crecimiento lento o incluso negativo en algu-
nos afios en los paises desarrollados, y un mundo emergente desacoplado
en las tendencias, pero no en la volatilidad. Las economias del primer gru-
po van a crecer a tasas que en promedio no van a superar el 2% por ano,
y la demanda agregada en estos paises no estard liderada por el consumo.
En cambio, en el mundo emergente se pueden esperar tasas de crecimiento
promedio de entre 4 y 6% anual, lideradas por el consumo doméstico y
por el comercio entre este grupo de paises (Tabla 1).

Al mismo tiempo, sigue pendiente la correccién de grandes desequi-
librios de cuenta corriente entre Estados Unidos y China, y dentro de la
zona del euro entre el centro y la periferia, lo que requiere desacelerar la
demanda interna en los paises con exceso de gasto y grandes déficits de
cuenta corriente y el paso a un proceso de aumento del consumo y caida
de superdvits comerciales en los paises con exceso de ahorro. Este proceso
de ajuste precisa una depreciacién de las monedas de los paises deficitarios,
lo que da lugar a un délar que pierde valor en relacién con las monedas de
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los paises emergentes. La crisis global estd exacerbada por la continuidad
de un elevado riesgo geopolitico en Medio Oriente, que sostiene precios
altos y voldtiles del petréleo que limitardn el crecimiento global y seguirdn
impulsando el desarrollo de fuentes de energia alternativas.

En este escenario, el comercio mundial ha perdido protagonismo, tan-
to por la desaceleracién econdémica como por el mayor proteccionismo en
las distintas regiones del globo. Los flujos de comercio a nivel global habian
crecido significativamente entre 2002 y 2008, tanto en términos absolutos
como en comparacién con el nivel de produccién mundial (Grafico 1), im-
pulsados por la expansién de los emergentes lideres, como China, y tam-
bién por la creciente desintegracién vertical del proceso productivo global,
reflejada en los acelerados flujos de inversién extranjera directa hacia paises
emergentes en los 2000. El volumen de comercio global durante el lustro
2003-2008 tuvo un crecimiento promedio anual superior al 16% anual,
lo que le permitié alcanzar un pico de 63,9% del PIB mundial en 2008.
La crisis financiera internacional indujo una fuerte caida de 20% en el
intercambio mundial durante 2009, lo que retrajo el 7ai0 comercio-PIB en
casi diez puntos porcentuales. Durante el bienio 2010-2011, el comercio
global se recuperé fuertemente expandiéndose a una tasa promedio supe-
rior al 18% anual, aunque sin que ello le permitiera recuperar el terreno
perdido con relacién al PIB global durante el pico de la crisis.

El patrén de expansion del comercio ha seguido siendo favorable a los
principales productos exportados por Argentina (soja y sus derivados, maiz,
petrdleo, cobre y trigo, entre otros), cuyos precios internacionales han se-
guido creciendo significativamente, aunque a un ritmo mds moderado y
con mds volatilidad que antes del comienzo de la crisis. Tal como lo mues-
tra un indice promedio ponderado por la participacién de cada uno de es-
tos bienes en las exportaciones argentinas (el IPMP-BCRA), los precios de
los commodities de exportacién argentinos mejoraron considerablemente
a partir de 2003, cuando muestran un crecimiento acumulado cercano al
155% (aproximadamente 17% anual) durante el quinquenio 2003-2008
(Grafico 2). La crisis financiera internacional impacté negativamente en
estos precios, los que cayeron 22,5% en 2009, para luego rebotar en 2010
y 2011, acumulando un crecimiento de 30% en este periodo.

La tasa de crecimiento de los precios internacionales de los principales
productos de exportacién de Argentina desde 2009 es menor que la obser-
vada durante el trienio 2006-2008, el pico de la exuberancia financiera, y
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ademds es mucho mds voldtil. Adicionalmente, estos precios no han recu-
perado atin su nivel maximo de 2008. En la actual etapa, el sendero de ex-
pansién de precios internacionales de estos commodities dependerd princi-
palmente de la expansion de los paises emergentes que los demandan (y de
si su patrén de expansién estd liderado por la inversién o el consumo), con
menor rol de la especulacién financiera, lo que lo hard mds moderado.

El panorama econémico del mundo en crisis se completa con la con-
tinuidad de una alta liquidez global, motivada por la politica monetaria
anticiclica de los paises avanzados y del significativo flujo de inversiones
hacia paises emergentes, pero en presencia de una alta aversién global al
riesgo y menor crecimiento del crédito que en la etapa previa.!

La elevada liquidez global en los 2000 permitié que las economias emer-
gentes lograran capturar un mayor caudal de capitales, principalmente a
través de inversién extranjera directa pero también de tipo financiero. Por
ejemplo, mientras que en el periodo que abarca desde la década del 80 hasta
2002 las economias emergentes recibieron capitales brutos por un monto
cercano al 3,5% de su PIB, durante 2003-2007 esta cifra se ubicé en torno
al 8% de su PIB. La crisis financiera también tuvo su impacto negativo sobre
estos flujos, que se redujeron hasta 4% y 3% del PIB en 2008 y 2009 respec-
tivamente, para recuperarse hasta aproximadamente 6% del PIB en 2010.

Un componente importante de estos flujos de capitales han sido los
flujos de inversion extranjera directa (IED) hacia las economias emergen-
tes, que representan entre 2003 y 2007 un 3,3% de su PIB (mds de 40%
de los flujos de capitales brutos durante este periodo). Adicionalmente, los
flujos de IED han resultado menos voldtiles que otros flujos de cardcter
financiero, mostrando una menor retraccién en periodos de crisis, lo que se
vio reflejado durante la crisis financiera internacional al llegar a representar
en el periodo 2008-2009 un 90% de los flujos totales (Grifico 3).

Uno de los indicadores mds claros de la laxitud de la politica mone-
taria en los paises avanzados son las tasas de interés de referencia de los
principales bancos centrales del mundo, la Reserva Federal de los Estados
Unidos (FED) y el Banco Central Europeo (BCE). En ambos casos, estas
tasas promediaron 3% durante el periodo 2003-2008.% Ya hacia fines de
2008, ambos bancos centrales iniciaron un periodo de estimulo monetario
instrumentado a través de una reduccién de sus tasas de referencia, para
ubicarse a partir de 2009 en torno al 1% para el caso del BCE y levemente
por encima del 0% en el caso de la FED.
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El escenario futuro combinard entonces gran liquidez global con una
mayor aversion al riesgo, donde los paises emergentes que presenten mejo-
res indicadores de sostenibilidad fiscal y externa y que presenten mayores
oportunidades de inversién en actividades exportadoras hacia los emer-
gentes dindmicos serdn los beneficiarios de ingresos de capitales, especial-
mente en la forma de inversién extranjera directa. Este escenario mostrard
una menor importancia del crédito y de los flujos financieros, tanto por
la mayor aversién global al riesgo como por la adopcién de regulaciones
macroprudenciales en la mayoria de los paises.

A continuacién se analizan con més detalle los desarrollos recientes y
las perspectivas futuras de los bloques regionales y paises de mayor interés
estratégico para Argentina.

A. La crisis europea

La eurozona se enfrenta ante un desafio sin precedentes, ante la posi-
bilidad cada vez mds cercana de que algunos de sus miembros de Europa
meridional deban reestructurar sus deudas soberanas, con un impacto fuer-
temente negativo en los balances de los bancos privados que son tenedores
mayoritarios de estos papeles, y un consiguiente credit crunch que tenga
un fuerte impacto negativo sobre la actividad econémica de esta region.
La paradoja es que la crisis de deuda se originé en el dréstico aumento que
experimentaron los déficits fiscales de estos paises ocasionados por el res-
cate a entidades financieras que enfrentaban dificultades por sus tenencias
de activos tdxicos, vinculados a hipotecas de baja calidad. Los Graficos 4 y
5 muestran las situaciones actuales de endeudamiento y las perspectivas de
crecimiento de paises relevantes de este bloque.

Mientras se espera el desenlace de esta crisis, los paises con alto endeu-
damiento se encuentran atenazados por las altas primas de riesgo, el efecto
contractivo de sus ajustes fiscales y la imposibilidad de devaluar para mejo-
rar su cuenta corriente y su solvencia. El principal problema que enfrenta la
eurozona para resolver esta crisis de deudas soberanas es que dentro de este
bloque conviven paises con alta tasa de ahorro y superdvit externo, como
Alemania, con paises deficitarios que necesitarfan una depreciacién soste-
nida del Euro. Este bloque se enfrenta ademds a la restriccién institucional
de que el Banco Central Europeo tiene el mandato de preservar el valor del
euro y no de atender problemas de competitividad de los paises miembros.
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Por todos estos motivos, la eurozona se va a mover en un escenario recesivo
o de muy bajo crecimiento en el futuro inmediato. Este escenario persistird
mientras la eurozona no resuelva el dilema de priorizar el salvataje a sus
bancos, prolongando la crisis de deuda soberana, o de enfocarse a movilizar
recursos fiscales y financieros a restaurar el crecimiento de los paises en
crisis, a expensas de sobrellevar un credit crunch en el corto plazo.

En este escenario, Argentina se ve impactada por la presién que esta
situacién genera sobre filiales de empresas y bancos europeos radicados en
el pais para remitir mds utilidades (con potencial impacto negativo sobre
crédito y salida de capitales), y por el efecto negativo sobre las ventas ex-
ternas argentinas a este destino (10,3% de las actuales exportaciones van a
la eurozona y 24% a toda Europa). Ademds, la crisis europea tiene un im-
pacto indirecto por su efecto negativo sobre las economias de los Estados
Unidos y de China, con los que mantiene significativos flujos comerciales
y financieros.

B. Los Estados Unidos

Los Estados Unidos estdn creciendo a tasas muy bajas desde 2010 y en-
frentan serios riesgos en el corto plazo por la crisis de la zona del euro, que
impactaria negativamente tanto en sus exportaciones como en su sector fi-
nanciero. Ademds, en un futuro no lejano deberd atravesar su propio ajuste
fiscal, mientras continta el proceso de desapalancamiento de los hogares.
La ralentizacién del crecimiento se refuerza con el proceso de deflacién de
activos inmobiliarios, con su consecuente efecto riqueza negativo y la baja
creacién de empleo.

Sin embargo, las perspectivas para los Estados Unidos son mucho mds
auspiciosas que para Europa. Por un lado, los Estados Unidos mantienen
su capacidad de senorio internacional, que les permite licuar sus deudas.
Por otra parte, la trabazén politica a implementar reformas destinadas a
retomar la senda de crecimiento es menor que en la Zona Euro. Ademds,
los Estados Unidos siguen siendo el lider en la clase de tecnologia de punta
que expande el potencial de crecimiento a largo plazo de un pais (energia
renovable, nanotecnologia, etc.).

El bajo crecimiento de los Estados Unidos en el corto plazo tiene un
impacto directo pequeno sobre la economia local, dada la baja importancia
relativa de ese destino para nuestras exportaciones totales (sélo 7,2%). El
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mayor impacto es indirecto y se da a través del eventual efecto que tenga
este bajo crecimiento sobre paises como China y Brasil, los principales
destinos de exportacién de Argentina. En cambio, por el lado financiero
este bajo crecimiento tiene un efecto favorable, al sostener bajas tasas de
interés internacionales.

Ante las perspectivas de largo plazo mds atractivas en los Estados
Unidos, surge como factor de preocupacién que el comercio con este pais
viene decreciendo en su importancia relativa (hoy representa sélo 7,2% las
exportaciones argentinas frente a un 11,3% en 2005).

C. El bloque emergente

La tendencia de crecimiento en los emergentes estard signada por la con-
solidacion del proceso de surgimiento de clases medias y caida de la pobreza
en China, India y otros paises de este grupo (Gréfico 6), con la consecuente
consolidacién de sus mercados internos y su paso a importar productos més
sofisticados (incluyendo alimentos). Esta tendencia va a bajar su ritmo de
crecimiento por el freno de las economias avanzadas, pero no se va a detener.
La continuidad de este proceso va a sostener la demanda por los commodities
exportados por Argentina, aunque posiblemente a un ritmo no tan acele-
rado como el del quinquenio 2006-2011, y abre nuevas oportunidades en
productos elaborados y semielaborados demandados por las nuevas clases
medias de este bloque.

China

China ha comenzado un proceso de moderacién en su crecimiento,
desde tasas de alrededor de 10% hasta 2010, descendiendo a alrededor de
9% esperado para 2011 y convergiendo hacia tasas de 7-8% en el media-
no plazo. En el corto plazo, la desaceleracién del crecimiento chino estd
liderada por el freno a las exportaciones industriales a paises avanzados,
el encarecimiento y racionamiento del crédito y por una caida de precios
inmobiliarios y en la inversién en construccién residencial.

Para sostener un crecimiento elevado en el largo plazo, el gobierno
chino debe generar estimulos para que la produccién de las empresas de
este pais sea demandada por los consumidores chinos. Esto requiere tanto
de una gran transferencia de riqueza desde el Estado y las empresas esta-
tales hacia las familias chinas como de una adaptacién de los productos
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industriales chinos a las preferencias y presupuestos de los consumidores
locales. Este no es un proceso sencillo ni rdpido, tanto desde el punto de
vista empresario como politico. Hasta ahora el gobierno chino ha priori-
zado el gasto gubernamental y privado en inversiones fijas (inmuebles e
infraestructura), llevado adelante en gran medida por empresas publicas,
que han representado casi la mitad del crecimiento chino en los altimos
afos y han absorbido la mayor parte del crédito disponible. Esta estrategia
no es sostenible en el largo plazo, tanto por su costo fiscal como por el
freno del mercado externo para la produccién industrial china. Por ello
necesariamente dard lugar a pasar a la estrategia de potenciar el consumo
en el mediano plazo, pero este no serd un proceso inmediato por la resis-
tencia de las grandes empresas publicas a que se transfiera su riqueza hacia
las empresas privadas y los consumidores.

El paso de una expansion basada en exportaciones e inversién en in-
fraestructura e inmuebles a una basada en el consumo supondrd, por un
lado, una posible baja de ritmo en la demanda de commodities minerales
vinculados al boom de la construccién; pero por otro, una mayor demanda
de proteinas y de alimentos mds sofisticados por parte de los consumidores
chinos, que sostendria la demanda por los commodities agricolas exporta-
dos por Argentina y abrirfa oportunidades para nuevos negocios.

América Latina

Es muy probable que las economias de la regién sélo experimenten un
debilitamiento moderado, dada la complementariedad de la mayorfa de
ellas con la economia china, el desarrollo de sus mercados internos al ritmo
de la caida en la pobreza (especialmente en Brasil) y el creciente comercio
intra-zona. Sin embargo, estos paises estdn expuestos a riesgos signiﬁcativos,
ligados a los efectos de contagio que tendria una profundizacién de la crisis
europea sobre las economias de los paises de América Latina que mds se han
beneficiado de ingresos de capitales y que mds exportan a Europa, como es
el caso de Brasil. Otro factor de riesgo serfa una fuerte desaceleracién en Asia
derivada de una recesién en el mundo industrializado, que reduzca signifi-
cativamente los precios de las materias primas exportadas por muchos paises
de América Latina. En contraste, si se avizorara una solucién duradera a la
crisis de deuda europea que lleve a una caida en la aversién global al riesgo,
seria de esperar un gran ingreso de capitales a la regién, que causaria incluso
la posibilidad de un recalentamiento de estas economias.
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En el mediano plazo, estas economias, sobre todo las vinculadas co-
mercialmente con China, seguirdn creciendo a un buen ritmo. Algunas
de ellas, como Colombia, Perti, Chile e incluso Argentina, seguirdn bene-
ficidndose de inversién extranjera directa en el drea de energia y mineria,
y otras, como Brasil, seguirdn siendo un destino atractivo de inversiones
tanto por el crecimiento esperado de su mercado doméstico (impulsado
por su creciente clase media), como por los incentivos que generardn el
Mundial de Fatbol 2014 y los Juegos Olimpicos 2016. Entonces, si bien el
crecimiento serd mds moderado que durante 2003-2010, igualmente serd
sostenido (aunque con mayor volatilidad), lo que constituird a la regién en
un natural destino de las exportaciones argentinas.

D. El proteccionismo global

La crisis global iniciada en 2008-2009, con su efecto debilitante so-
bre los distintos mercados y su presion a devaluaciones competitivas en
distintos paises, dio lugar a respuestas de politica tendientes a proteger
produccién y empleo locales de importaciones de terceros paises. Estas
medidas han sido adoptadas tanto por paises industrializados como emer-
gentes. Durante el pico de la crisis a principios de 2009 se adoptaron gran
cantidad de barreras temporarias al comercio que luego fueron parcialmen-
te relajadas. Sin embargo, en 2011, a partir de la crisis de deuda en Europa,
la mayoria de los paises reactivaron sus barreras al comercio llevindolas a
niveles similares a los del pico de 2009. La consultora Global Trade Alert
(GTA; tercer trimestre de 2011) alerta sobre el incremento en los niveles
de proteccionismo hasta registros preocupantes (Tabla 2).

E. Impacto de la crisis sobre Argentina

Argentina ha permanecido relativamente inmune a los vaivenes finan-
cieros internacionales, en gran medida gracias a la estatizacion de los fondos
de pensién privados en 2008, los cuales eran tenedores de una considerable
porcién de la deuda publica argentina. La estatizacién de estos fondos y la
conversion de sus tenencias de titulos en deuda intra-sector publico per-
mitieron pasar a refinanciar esta deuda a tasas inferiores a las de mercado,
aislando el costo financiero de los efectos de la crisis. Adicionalmente, el
uso de reservas internacionales del Banco Central para cubrir los servicios
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de deuda con tenedores privados y organismos multilaterales también ha
servido para aislar a la Argentina de la turbulencias financieras globales y
evitar ademds tener que pagar una alta prima de riesgo (el riesgo pais de los
bonos soberanos de Argentina llegé a casi 1.000 puntos bésicos en algunos
momentos de 2011).

Por otra parte, durante estos tltimos afios no ha habido ingresos signi-
ficativos de capitales privados al sector financiero ni tampoco un proceso
pronunciado de flujo de inversién extranjera directa al pais, con lo cual
la estabilidad financiera de Argentina no estd afectada significativamente
por movimientos bruscos en los flujos de capitales y en las remesas de
utilidades.

La crisis generé mds impacto por el lado del comercio internacional.
Esto se vio en 2009 con una caida de 12% en el precio de las exportaciones
argentinas, exacerbado por la sequia que redujo en un 35% el volumen
esperado de la cosecha exportable, pero a partir de 2010 hubo un fuerte
rebote de precios que se moderd recién en la segunda mitad de 2011. La
crisis también puede estar impactando en el presente por una mayor com-
petencia con productores extranjeros en terceros mercados y en el mercado
doméstico. La crisis politica de Medio Oriente impacta ademds negativa-
mente sobre el costo de importacién de energia para Argentina.

Luego de un desempefio poco favorable en 2009, la economia argen-
tina reboté fuertemente en 2010 y 2011, con un crecimiento a tasas supe-
riores al 8% anual en ambos afos, mientras que el desempleo, que habia
subido a 9,1% en el tercer trimestre de 2009, cay6 a 6,7% a fines de 2011.
A este desempefio contribuyeron tanto las politicas macroeconémicas an-
ticiclicas de 2009 como la recuperacién de la sequia en 2010, el aumento
en los precios de los commodities en 2010 y 2011, y las politicas prociclicas
de los dos dltimos anos.

Este proceso de recuperacién estuvo acompanado de un aceleracién de
las importaciones en respuesta tanto a la expansion de la demanda agre-
gada como a cierto atraso cambiario real (potenciado por la depreciaciéon
del Real brasileno asociado a la mayor aversién global al riesgo en 2011,
asi como cierta depreciacién del Euro) y a la existencia de mayores saldos
exportables en el mundo por causa de la crisis. La presién sobre la liquidez
externa que supuso esta dindmica importadora se exacerbé en 2011 por
una acelerada salida de capitales privados, que obstaculizaba la estrategia
soberana de reducir la exposicién al riesgo financiero internacional. Estos
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desarrollos impulsaron al gobierno a endurecer restricciones al comercio y
a los movimientos de capitales internacionales a finales de 2011, que tuvo
éxito en el corto plazo en frenar la caida del superdvit comercial y la salida
de capitales.

Un punto relevante es que el crecimiento del PIB argentino en los
ultimos afios ha estado liderado por inversién y por un uso intensivo de
los factores de produccién, antes que por un crecimiento significativo de
la productividad total de los factores.? Este proceso es dificil de sostener,
sobre todo en el actual escenario de crisis global, ya que la continuidad de
crecimiento basado mayormente en uso intensivo de factores tendrd como
contraparte un encarecimiento de estos factores que impacte negativamen-
te en la competitividad internacional. Ademds, un aumento sostenido de
la productividad es requerido para apuntalar mayores tasas de crecimiento
de largo plazo que consoliden la sostenibilidad de deuda y generen menos
presién sobre la liquidez externa y reduzca la necesidad de apelar a barreras
al comercio y al movimiento de capitales.

F. Intervenciones en el comercio internacional

En linea con lo que ocurre a nivel global, Argentina también ha in-
crementado su grado de proteccionismo, incluso a un ritmo algo mayor
que el resto de los paises (Tabla 2). Argentina se encuentra entre las diez
naciones que mds restricciones al comercio han aplicado en tres de las
cuatro categorias de medicidn existentes (nimero de medidas discrimi-
natorias, nimero de productos afectados por medidas discriminatorias,
namero de sectores afectados por medidas discriminatorias y nimero de
socios comerciales afectados por medidas discriminatorias). Los resulta-
dos menos favorables para Argentina son los vinculados al nimero de
medidas discriminatorias aplicadas (ocupa el tercer lugar con 111, detrds
de la Unién Europea con 227 y Rusia con 112) y al niimero de paises
afectados por estas medidas (tercer lugar del ranking con 175, luego de
China con 195 y la Unién Europea con 181).

Hacia fines de 2008 Argentina comenz a aplicar licencias no automd-
ticas (LNA), extendiéndolas a 1.000 productos nuevos en febrero de 2009.
Esto generd algunas quejas y medidas retaliatorias de los principales socios
comerciales argentinos.* Luego de suavizarse en 2010, la Argentina volvié
a intensificar la aplicacién de LNA en 2011, lo que generd nuevos con-
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flictos comerciales, especialmente con sus socios del Mercosur. Argentina
ademds aplica licencias no automdticas no discriminatorias que afectan a
alrededor de 580 posiciones de productos importados chinos.’ El gobierno
usualmente ha fundamentado estas intervenciones como respuesta a un
desvio de exportaciones de terceros paises hacia Argentina para compensar
la menor demanda en paises industrializados y en sus propios mercados,
causada por la crisis.

Ademis de la medidas individuales tomadas, Argentina propuso re-
cientemente elevar el Arancel Externo Comdn (AEC) del Mercosur con
el objeto mejorar la proteccién del bloque frente a las importaciones pro-
venientes de Asia y de Europa. La tarifa comdn estd ubicada en entorno
del 14%, pero puede ser aumentada hasta un tope de 35% permitido por
la OMC con el acuerdo de los miembros menores del bloque (Uruguay y
Paraguay).

lll. Capacidades y fortalezas de Argentina
para enfrentar la crisis

Argentina presenta como “fortalezas” su ventaja comparativa en ac-
tividades demandas por el mds dindmico mundo emergente, tales como
alimentos y minerfa, su baja vulnerabilidad de deuda y de sector externo, y
sus bajos niveles de apalancamiento, tanto ptblico como privado.

A. Especializacion externa de Argentina

Los rubros de més peso en las exportaciones argentinas (que incluyen
commodities agricolas y minerales varios asi como automdviles) han teni-
do un comportamiento de enorme dinamismo en el dltimo quinquenio
(Tabla 3).

Su perfil de especializacién externa le ofrece la posibilidad de acoplarse
a una demanda por parte de los emergentes que seguird dindmica, permi-
tiéndoles apuntalar la expansién del nivel de actividad y sostener ingresos
fiscales y liquidez externa. El Gréfico 6 muestra el gran peso de los emer-
gentes mds dindmicos (se destacan China, Brasil y Chile) como destino de
los principales productos de exportacién argentinos. A su vez, el elevado
peso de la Unién Europea como destino de exportaciones argentinas su-
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pone una potencial vulnerabilidad a la profundizacién de la crisis en esta
zona, y genera un desafio para diversificar destinos y productos hacia los
demandantes mds dindmicos.

El Gréfico 7 muestra a su vez la relevancia de la continuidad del cre-
cimiento en Brasil y China para sostener una demanda dindmica por las
exportaciones argentinas.

La potencial volatilidad de los precios de los commodities exportados
por la Argentina puede menoscabar esta fortaleza, lo que hace aconsejable
una mayor diversificacién de productos y destinos de exportacién.

B. Sostenibilidad de deuda

Argentina parte de una situacién bastante holgada en materia de deuda.
El ratio deuda soberana/PIB al tercer trimestre de 2011 alcanzaba 42,7%
y si descontamos la deuda con agencias del sector publico y otros organis-
mos del Estado, ese ratio se reduce a 20,3%. Adicionalmente, la carga de
intereses de deuda en relacién con el PIB no supera el 2%.

Esta condicién disminuye la vulnerabilidad argentina a shocks finan-
cieros internacionales (incluyendo una eventual reestructuracién de deuda
en algunos paises europeos). La baja en las tasas de interés sobre el stock de
deuda asociada a la reestructuracién de la deuda realizada en 2005, junto
a las tasas inferiores a las de mercado que se paga por la deuda intra-sector
publico, permite que con una tasa de crecimiento de largo plazo relativa-
mente baja se pueda sostener la actual relacién deuda/PIB sin necesidad de
generar grandes superdvits fiscales primarios, lo que reduce la vulnerabili-
dad a eventuales shocks adversos a los ingresos fiscales causados por la crisis
global. Adicionalmente, el gobierno ha optado por evitar salir al mercado
para cubrir sus necesidades de financiamiento, usando en cambio reservas
internacionales del Banco Central para cumplir con los servicios de deu-
da con acreedores privados y organismos multilaterales. De este modo,
se mantiene una tasa de interés inferior a la de mercado, reforzando la
sostenibilidad de la deuda.

Cabe sefalar que si bien esta estrategia puede brindar fortaleza ma-
croeconémica en el corto plazo, la propensién a la autarquia financiera
no contribuye positivamente al crecimiento de largo plazo, tal como lo
ha documentado Taylor (1998) para la experiencia argentina durante la
posguerra.
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En un escenario donde prevalecerd una gran liquidez global por un
buen tiempo, optar por la autarquia financiera puede llevar a desaprove-
char oportunidades para apuntalar el crecimiento de largo plazo sin poner
en juego la sostenibilidad de la deuda. Lo deseable seria que futuras colo-
caciones de deuda, tanto publica como privada, sean a largo plazo y a tasas
consistentes con las tasas de crecimiento de Argentina, y que se destinen
preferentemente a financiar inversiones de alta productividad. En tanto
se persista en la alternativa autdrquica, Argentina deberd ser prudente en
materia fiscal, de modo de amortiguar cualquier impacto negativo de la
crisis sobre los ingresos publicos.

C. Liquidez externa

Argentina también tiene una relativa holgura en materia de liquidez
externa, al contar con una adecuada relacién de reservas internacionales
en el Banco Central a obligaciones externas de corto plazo en moneda
extranjera. Esta holgura le permitiria absorber de modo poco traumadtico
shocks externos negativos de mediana magnitud, sin necesidad de apelar
a una gran depreciacién del peso, e incluso le ha permitido usar reservas
para servir deuda externa en 2010 y 2011. El rdpido crecimiento de las im-
portaciones y la aceleracién de la salida de capitales en 2011 amenazaron
la continuidad de esta liquidez, lo que impulsé al gobierno a endurecer las
restricciones al comercio y al movimiento de capitales para preservarla, en
lugar de permitir una depreciacién apreciable del peso.

IV. Desafios y oportunidades

Toda crisis ofrece desafios y oportunidades, y la actual no es la excep-
cién. Por el lado de los desafios, se destaca el de mantener la sostenibilidad
fiscal y externa sin generar distorsiones que reduzcan la productividad y la
competitividad. También surge el desafio de reducir el sesgo prociclico de
las politicas macroeconémicas, que amplificarian la volatilidad externa y
de implementar un adecuado marco de regulaciones macro-prudenciales
en el sistema financiero. El escenario internacional de continuidad de
crecimiento bajo en los paises industrializados generard incentivos para
redirigir exportaciones de cualquier origen hacia los mds dindmicos mer-
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cados emergentes, con lo cual Argentina enfrentard mayor competencia en
estos mercados y en el propio mercado doméstico. La continuidad de tasas
bajas y de crecimiento sostenido, aunque mds volatil, en los emergentes
sostendrd los precios de los principales commodities, pero estos con alta
probabilidad crecerdn a menor ritmo y con mayor volatilidad, generando
el desafio de diversificar mds las exportaciones argentinas. La alternativa
mercado-internista para aislarse de la volatilidad ya ha probado no fun-
cionar en un pais pequefio como Argentina. Por otra parte, muchos paises
ricos con problemas de deuda y de sector externo podrian introducir deva-
luaciones competitivas. En este escenario, urgen politicas que promuevan
la consecucién de competitividad via aumentos de productividad laboral,
consistentes con mejoras de salarios reales, que apuntalen el crecimiento
de largo plazo.

Al mismo tiempo, la crisis ofrece oportunidades muy atractivas para
Argentina, al generar un reposicionamiento global en el que los paises
emergentes seguirdn siendo los mds dindmicos. Este es un punto bien re-
levante, tanto para la dindmica de las exportaciones argentinas, como para
la posibilidad de promover un mayor self-discovery (proceso de surgimiento
de nuevas exportaciones exitosas), tal como lo denominaron Hausmann
y Rodrik (2003). El salto a exportaciones de bienes y servicios de mayor
“sofisticacién” —fue definida por Hausmann y otros (2007) como el nivel
de ingresos de los paises que tipicamente exportan cada bien— es clave para
acelerar la tasa de crecimiento a través de un mayor aprendizaje tecnolé-
gico. Sdnchez y Butler (2009) estiman la pérdida de crecimiento debida a
la falta de una estructura exportadora mds sofisticada en Argentina en 1,7
puntos porcentuales por afo en las Gltimas dos décadas. Trabajos de inves-
tigacion previos (Sdnchez y otros, 2008) han mostrado que usualmente los
primeros mercados para nuevas exportaciones de productos diferenciados
mis sofisticados, como biofdrmacos, han sido los paises emergentes.® Estas
oportunidades serdn crecientemente atractivas ante la consolidacién de las
clases medias en estos paises.

Para explotar esta oportunidad hace falta no sélo una agenda de poli-
ticas que compensen las fallas de coordinacién y las externalidades infor-
mativas que atentan contra el self-discovery, sino también evitar escaladas
proteccionistas que dificulten el acceso a estos mercados y que generen un
excesivo sesgo mercado-internista en las inversiones en Argentina. También
surge el desafio de evitar desequilibrios cambiarios, puesto que, como bien
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ha documentado Rodrik (2008), el proceso de self-discovery se ve facilitado
grandemente en periodos de tipo de cambio real alto. Adicionalmente, sur-
ge la oportunidad de integrarse en cadenas de valor regionales que explo-
ten el potencial de los mercados emergentes. La persistencia de una gran
liquidez internacional genera ademds la oportunidad de atraer capitales,
buscando que inviertan en las cadenas de valor regionales propuestas. El
aprovechamiento de esta oportunidad permitirfa ademds diversificar més la
canasta exportadora, disminuyendo la exposicién a la volatilidad externa.

En este escenario, va a existir una tensién entre optimizar el aprovecha-
miento de oportunidades que ofrece el mundo y las tensiones distributivas
que pueden generarse a partir de la necesidad de reasignar recursos hacia
las actividades mds prometedoras.

A. La agenda de la productividad

Como se discutié anteriormente, la Argentina tiene problemas para
enfrentar el desafio de generar un proceso de crecimiento acelerado de su
productividad, que es la clave para lograr una convergencia a los niveles de
ingreso de los paises desarrollados.

El BID (2010) ha documentado los factores que comprimen la pro-
ductividad en distintos paises de América Latina, incluyendo la Argentina.
Entre ellos se destacan: a) la desproporcionada porcién de mercado que
capturan empresas de baja productividad, especialmente en el sector ser-
vicios pero también en manufacturas, por causa de fallos de mercado y de
politicas que introducen distorsiones a favor de las empresas de menos pro-
ductividad; b) la baja intensidad de innovacién tecnoldgica, especialmente
en el sector privado; c) los altos costos de transporte, tanto internos como
internacionales, que reducen la competitividad internacional y la inversién
en nuevas actividades de exportacién promisorias; d) el bajo desarrollo
financiero, que dificulta la expansién de las empresas mds productivas y
la actualizacién tecnoldgica de las menos productivas. A estos factores se
suma el bajo self-discovery.

Las respuestas de politica a la crisis global determinardn en qué medida
se alivian o se sostienen estas barreras a la productividad. Por un lado existe
una tendencia a preservar el szatu quo protegiendo las actividades, empresas
y empleos ya existentes, especialmente los mds vulnerables, que usualmen-
te son los de menor productividad. También es natural observar una mayor
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inclinacién a la autarquia financiera y comercial para preservar la liquidez
externa y la sostenibilidad de deuda en el corto plazo. Ademis, la bisqueda
de preservar equilibrios fiscales puede llevar a recortar necesarios gastos en
infraestructura. Este conjunto de respuestas de corto plazo pueden luego
generar mecanismos de economia politica que las mantengan en el tiem-
po, con efectos no deseados sobre la productividad y el crecimiento de
largo plazo. Por otra parte, como ya se discutié, la expansion de las clases
medias en los emergentes, y el esperado giro de China a una estrategia de
expansién basada en el consumo, abren oportunidades para una agenda de
politicas publicas y relaciones econdémicas internacionales que propicien
explotar estas oportunidades.

En esta linea, un desafio clave es la reorientacién del sector servicios
hacia la generacién de servicios empresarios y logisticos para un sector
manufacturero orientado a nuevas exportaciones sofisticadas, o incluso
dedicdndose directamente a la exportacién de servicios a estos nuevos mer-
cados. Auguste (2011) documenta que el comercio de servicios ha sido un
elemento muy dindmico de las exportaciones argentinas en los 2000, lide-
rado por un proceso de self-discovery de servicios sofisticados como comuni-
caciones, informdtica y tecnologia, donde la nueva exportacién de software
constituye un gran descubrimiento en tiempo de crisis doméstica.’”

B. La agenda del autodescubrimiento (self-discovery)
en tiempos de crisis

Vale la pena analizar en més detalle el proceso de self-discovery en Argentina
y cdmo es afectado por la crisis global. La canasta exportadora argentina, si bien
estd relativamente diversificada, no muestra gran sofisticacion y muestra una
especializacién en bienes que tienen una frontera tecnoldgica acotada (Sdnchez
- Butler, 2008). El salto a la exportacién de nuevos bienes sofisticados, usual-
mente implica un costoso e incierto proceso de experimentacion para descu-
brir los costos locales de produccién y/o la demanda externa para estos bienes
(self-discovery), asi como frecuentemente la resolucion de fallas de coordinaciéon
para proveer bienes publicos especificos a la industria.® Estas externalidades in-
formativas y de coordinacién hacen que usualmente el proceso de self-discovery
sea sub-6ptimo a menos que haya politicas que compensen estas externalida-
des.” Sdnchez y Butler (2009) documentaron que en Argentina mayormente se

“descubren” bienes muy cercanos (en términos de las capacidades productivas
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requeridas) a la actual canasta exportadora, usualmente de poca sofisticacion,
y que el grado de difusién es bajo porque el “pionero” puede introducir barre-
ras de escala, tecnologfa o marca a la entrada de competidores. Por otro lado,
existe un déficit de autodescubrimiento en actividades socialmente rentables
donde la introduccién de barreras privadas no es posible. Otros factores que
limitan la capacidad de se/f-dliscovery son las barreras al comercio, tanto propias
(que propician un sesgo a invertir en actividades sustitutivas de importaciones)
como de nuestros socios comerciales (que reducen la rentabilidad de la nueva
exportacién). Los mayores obstdculos se dan por la inconsistencia temporal de
las politicas comerciales de Argentina, los aranceles de la Unién Europea sobre
los productos con altas probabilidades de convergencia y la discriminacién im-
puesta con aranceles de importacién por paises de América Latina y Asia.

En tiempos de crisis global como el presente surgen oportunidades y
desafios para el self-discovery. Por el lado de las oportunidades se destaca
la creciente demanda de las clases medias en los paises emergentes por
productos mds sofisticados a relaciones calidad/precio mds convenientes
que las que usualmente ofrecen los paises avanzados. Por el lado de los
desafios sobresalen la mayor volatilidad global, que puede hacer fallar los
nuevos proyectos en sus etapas iniciales, y el riesgo de que se profundicen
las barreras al comercio en el propio mercado y en los mercados externos.
También se destaca la necesidad de desarrollar instituciones domésticas
que faciliten la transmisién de informacién entre el sector publico y pri-
vado para la identificacion de intervenciones de politica que resuelvan las
fallas de coordinacién que traben a estas nuevas exportaciones. En tiempos
de crisis global, es probable que el hacedor de politicas esté destinando mds
recursos a proteger lo ya existente que a promover procesos inciertos de
self-discovery, lo que puede llevar a desaprovechar oportunidades atractivas
en los nuevos mercados emergentes. '

V. Conclusiones

La Argentina presenta fortalezas para sobrellevar la crisis global, sobre
la base de su especializacién exportadora en commodities, que son deman-
dados principalmente por los paises emergentes con mayores proyecciones
de crecimiento, y por sus actualmente buenos indicadores de sostenibili-
dad de deuda y de liquidez externa. Pero igualmente no puede aislarse por
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completo del efecto negativo de la crisis sobre el crecimiento en los paises
industrializados y sobre la volatilidad econdmica y financiera internacio-
nal, por lo cual debe enfrentar de un modo apropiado los desafios que se
presentan, asi como explotar las oportunidades que ofrece la crisis.

Por el lado de los desafios se destaca el de mantener la sostenibilidad fiscal
y la liquidez externa sin generar distorsiones que reduzcan la productividad
y la competitividad. También surge el de evitar politicas macroeconémicas
prociclicas en un contexto internacional en el que la volatilidad asociada
a la crisis seguird siendo alta y afectard tanto a paises desarrollados como
emergentes. Este es un punto relevante, ya que serfa deseable minimizar los
recortes en las inversiones en infraestructura que usualmente caracterizan
a las politicas fiscales prociclicas. En un mundo con menos crecimiento y
con la necesidad de generar superdvits externos por parte de los paises ricos
con problemas de deuda y de sector externo habrd presiones a devaluaciones
competitivas, que tendrdn impacto negativo sobre la distribucién del ingreso
en Argentina. En este escenario, urgen politicas que promuevan la consecu-
cién de competitividad via aumentos de productividad laboral, consistentes
con mejoras de salarios reales, que apuntalen el crecimiento de largo plazo.
En particular sobresale el desafio de reorientar el sector servicios hacia la ge-
neracién de servicios empresarios y logisticos para un sector manufacturero
orientado a nuevas exportaciones sofisticadas, o incluso dedicdndose directa-
mente a la exportacién de servicios a estos nuevos mercados.

Por el lado de las oportunidades, aparecen la continuidad del crecimien-
to sostenido en los paises emergentes, liderado ahora por el consumo a partir
de la consolidacién de sus clases medias, y el esperado paso de China a una
estrategia de crecimiento liderada por el consumo ante el debilitamiento de
la demanda de importaciones de los paises industrializados. Esta expansién
del consumo en los emergentes aumentard la demanda por bienes elaborados
mds sofisticados, que son las exportaciones principales de Argentina en la
actualidad, lo que abre la posibilidad de una transformacién estructural de
las exportaciones que contribuya positivamente al crecimiento sostenido de
la productividad y del ingreso. La previsible continuidad de politicas mone-
tarias laxas en los paises industrializados ofrece ademds la oportunidad de
atraer capitales para inversién en actividades orientadas a explotar los nuevos
mercados de consumo de los emergentes. Para ello habrd que generar condi-
ciones domésticas que compensen la mayor aversién global al riesgo asociada
a la crisis y reducir el actualmente elevado riesgo pais de Argentina.
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Ante una situacién de crisis global como la presente se genera una gran
tensién entre politicas que protejan el statu quo y que garanticen la sosteni-
bilidad fiscal y la liquidez externa de corto plazo, y las politicas requeridas
para promover el crecimiento, la productividad y los salarios reales en el
largo plazo. La agenda de productividad implica reasignaciones de recursos
hacia empresas y sectores mds productivos y con mds oportunidades en
la nueva economia internacional, y mayor exposicién a los vaivenes de la
economia internacional al requerir apostar al descubrimiento de nuevas
exportaciones mds sofisticadas.

El camino deseable involucra un compromiso entre reducir la vulne-
rabilidad a la volatilidad y el bajo crecimiento mundial y la necesidad de
explotar las nuevas oportunidades que ofrece la economia mundial. La
propensién a la autarquia comercial y financiera no es aconsejable para
una economia pequefia como la Argentina, y para asegurar la sostenibi-
lidad fiscal y el crecimiento sostenido del ingreso a largo plazo es preciso
tener una agenda mds ofensiva de inversiones en nuevas exportaciones de
mayor sofisticacién y de reasignacion hacia actividades mds productivas.
Las crisis suelen funcionar como gran incentivo para probar nuevas cosas,
tanto por necesidad como por oportunidad, como lo muestra el ejemplo
del self-discovery del software en anos de crisis doméstica, y debe procurarse
no bloquear estos incentivos con una preservacion excesiva del stazu quo.

Tabla 1
Proyecciones de crecimiento de la economia global

2009 2010 2011 (p) 2012 (p) 2013 (p) 2014 (p) 2015 (p) 2016 (p)

Mundo -0,7 5.1 4,0 4,0 4,5 4,7 4,8 4,9
America Latina -1,7 6,1 4,5 4,0 4,1 41 4,0 3.9
Argentina 0,8 9,2 8,0 4,6 4,2 4,0 4,0 4,0
Brasil -0,6 75 3,8 3,6 4,2 4,2 4,2 4,2
Eurozona -4,3 1.8 1,6 1.1 15 1.7 1,7 1,7
China 9,2 10,3 9,56 9,0 9,5 9,5 9,5 9,5
India 6,8 10,1 78 75 8,1 8,1 8,1 8,1
EE.UU. -3,5 3,0 15 1,8 2,5 3.1 34 34
Japon -6,3 4,0 -0,5 2,3 2,0 2,0 15 1,3

Fuente: Latin Focus.
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Grafico 1
Volumen de comercio global
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Grafico 3
Entrada bruta de capitales en paises emergentes
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Grafico 5

Crecimiento del PIB en paises de la eurozona
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Tabla 2
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Paises que causan mayores perjuicios comerciales

Posicion Sobre la base del Sobre la base del Sobre la base del Sobre la base del
nimero de medidas nimero de lineas nimero de sectores numero de socios
discriminatorias* tarifarias (categorias afectados por medi- comerciales afectados
impuestas de productos) afec- das discriminatorias*  por medidas discrimi-

tadas por medidas natorias*
discriminatorias*

1 Union Europea 27 Vietnam (927) Argelia (62) China (195)

(242)
2 Rusia (112) Venezuela (786) Unién Europea 27 Unién Europea 27
(58) (181)

3 Argentina (111) Kazajistan (729) China (47) Argentina (175)

4 Reino Unido (59) China (698) Nigeria (45) Alemania (161)

5 Alemania (58) Nigeria (599) Kazajistan (43) India (154)

6 India (56) Unién Europea 27 Alemania (42) Reino Unido (154)

(550)

7 China (55) Argelia (476) EE.UU. (42) Belgica (153)

8 Francia (51) Rusia (439) Ghana (41) Finlandia (153)

9 Brasil (49) Argentina (429) Indonesia (40) Indonesia (151)

10 Italia (47) Indonesia (388) Rusia (40) Francia (150)

* Medidas que con alta probabilidad tienen un efecto discriminatorio.
Fuente: Global Trade Alert (The 10th GTA Report).

Tabla 3

Principales productos
de exportacion de Argentina

Producto Valor exportado Tasa

(millones de USD) crecimiento

2006 2010
Harina y pellets de soja 4.356 8.195 88%
Porotos de soja 1.770 4.966 181%
Aceite de soja 2.710 3.959 46%
Maiz 1211 3.062 153%
Petréleo crudo 2.406 2.582 7%
Oro 547 2.009 267%
Vehiculos para transporte de mercancias 374 1.923 414%
Vehiculos para personas 222 1.635 638%
Minerales de cobre 134 1.505 1.027%
Derivados de acidos grasos industriales - 1.225 >2.300%

Fuente: INDEC.
DIALOGO
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Grafico 7

Principales destinos de exportaciones argentinas
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Notas

1.

El periodo 2003-2007, previo a la crisis, se habia caracterizado por una
elevada liquidez global, impulsada por politicas monetarias laxas en
las economias avanzadas tras el estallido de la burbuja de las .com y
por una baja aversion al riesgo a nivel mundial. El crecimiento de la li-
quidez se habia multiplicado enormemente por todos los mecanismos
secundarios de creacion de dinero a través del crédito, tanto bancario
como extra bancario, especialmente a través de instrumentos deri-
vados que permitian usar como colateral multiples veces una misma
hipoteca de baja calidad.

En el caso de la Reserva Federal hubo una laxitud y una variaciéon ma-
yor, con la tasas moviéndose entre un minimo de 1% y un maximo de
5,25% en el periodo, mientras que en el mismo lapso para el BCE el
minimo fue de 2% y el maximo de 4,25%.

Segun estimaciones de Coremberg (2008), la productividad total de
los factores da cuenta de solo un 13% del crecimiento experimentado
en el periodo 1990-2004. Si bien todo este lapso estad caracterizado
por un crecimiento de tipo extensivo, durante la década del 90 estuvo
basado en la acumulacion y utilizacién del factor capital, mientras que
a partir de 2002 el proceso estuvo liderado principalmente por el au-
mento de uso del factor trabajo.

Por ejemplo, luego de denunciar que Argentina tardaba mas de 60
dias (lo maximo permitido por OMC) en otorgar las licencias, Brasil
comenzo en octubre de 2009 a aplicar nuevas LNA que afectaban a
alrededor de 300 productos argentinos (entre ellos vinos, aceites,
aceitunas, alimentos balanceados, harina de trigo). Esto también
afect6 a China, con quien Argentina tiene vigentes 31 medidas an-
tidumping y salvaguardias con cobertura diversa, destacandose el
sector calzados por el monto de comercio involucrado (USD 250
millones).

Los principales sectores afectados son el textil, calzado, juegos y ju-
guetes, maquinarias y artefactos mecanicos y eléctricos, por un mon-
to equivalente al 20% del valor importado desde China (USD 1500
millones).

Sanchez y otros (2007) han documentado que para muchas nuevas
exportaciones de productos manufactureros diferenciados (los ti-
picos productos sofisticados) de Argentina en tiempos recientes,
el primer paso suele ser penetrar en mercados de paises emergen-
tes, como ha sido en los casos exitosos de los biofarmacos o de
las confecciones de chocolate, ya sea por mayor cercania en los
patrones de preferencia de los consumidores, o por la posibilidad
de realizar una diferenciacion vertical con los productos de paises
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avanzados, posiciondndose en convenientes relaciones calidad/
precio. En algunos casos este suele ser también un paso necesario
para continuar experimentando y capitalizandose para luego entrar
con nuevas exportaciones mas sofisticadas en mercados de paises
avanzados.

Con la crisis local de 2001/2002, la participacion de Argentina en el
comercio mundial de servicios habia colapsado a un minimo histo-
rico de 0,21%, pero se recupero rapido hasta llegar a 0,35% en 2010,
la participacion de mercado mas alta desde 1985. Una buena parte
de este rapido crecimiento fue explicado por el turismo, pero donde
se dio el mayor crecimiento fue en los servicios de comunicaciones,
informatica y tecnologia, y especialmente en software. Este subsec-
tor de servicios paso6 de representar el 11,56% de las exportaciones
totales de servicios de Argentina en los 90 a 47% en 2007-2010. Entre
1999 y 2010 las exportaciones argentinas de software crecieron 9 ve-
ces, mientras que para el promedio de los paises de ingreso medio
alto en el mismo periodo se duplicaron y en Brasil se incrementaron
2,2 veces.

El que descubre los costos locales o la demanda externa luego sufre
una pérdida de rentabilidad por la entrada de imitadores que bajan
el precio del bien en mercados externos y/o aumentan los costos de
los factores de produccion local, impidiéndole recuperar los costos de
experimentacion o de inversion en bienes publicos especificos. Estos
bienes publicos especificos incluyen generar sector proveedor de in-
sumos especializados, invertir en alguna infraestructura especifica,
negociar la apertura de un mercado, etc.

A menos que el pionero tenga derechos monopdlicos temporarios
que demoren la difusion de la nueva exportacién o que el gobierno
le dé subsidios compensatorios o invierta €l mismo en la provision de
bienes publicos especificos a la industria, el proceso de self-discovery
estara acotado a aquellos productos en los cuales el pionero pueda
introducir barreras de entrada de tipo tecnologico o de escala, y que
no necesariamente seran los mas sofisticados. Ademas, la difusién se
demoraria excesivamente.

Sanchez y otros (2008) han documentado la importancia de anticipar-
se a competidores de otros paises en el autodescubrimiento de nue-
vas exportaciones de productos diferenciados, de modo de luego po-
der estar un paso adelante en asegurar esos mercados y generar un
proceso de aprendizaje y capitalizacion que permita ulteriores saltos a
nuevas exportaciones exitosas.
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RESUMEN

Este articulo caracteriza la actual crisis econémica global, identifi-
cando los desafios y oportunidades que presenta para la Argentina.
Se evalla que las fortalezas del pais para enfrentar la crisis residen
en su actual perfil de especializacidon exportadora, complementario
de los paises emergentes mas dindamicos, y en su adecuado perfil
de sostenibilidad de deuda y de sector externo. Las oportunidades
residen en la posibilidad de diversificar exportaciones, explotando
nuevos mercados de exportacion para productos mas sofistica-
dos a partir de la consolidacion de las clases medias en los paises
emergentes y el esperado giro de China a una estrategia de creci-
miento liderada por el consumo, asi como aprovechar la alta liqui-
dez global para atraer inversiones. Los principales desafios pasan
por morigerar el sesgo pro-ciclico de la politica macroecondmica
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en un escenario global de alta volatilidad y evitar caer en la autar-
quia financiera y comercial como herramienta de reduccion de la
vulnerabilidad externa.

Dialogo Politico. Publicacion trimestral de la Konrad-Adenauer-Stiftung A. C.
Ano XXIX —Ne° 1 - Marzo, 2012



Pobreza y desigualdad en Brasil:
impacto de la crisis de 2011

Marcelo Cortes Neri

I. Introduccion

En los meses posteriores a septiembre de 2008, muchos se preguntaron
si la crisis desatada por la debacle financiera internacional impactaria en for-
ma de tsunami en la economia brasilefia o apenas levantaria una ola. ;Cudl
fue, entonces, el impacto de la crisis en el bolsillo de los brasilenos? ;Cudl
es el balance final que marcan los indicadores sociales basados en el ingre-
so? ;Cémo se recuperaron la pobreza y la desigualdad de los remezones de
enero de 20092 El ingreso medio de los brasilefios, ;continué aumentando,
se mantuvo en los mismos niveles o retrocedié durante la crisis? ;Quiénes
fueron los que mds perdieron con la crisis? Estas son las principales preguntas
que analizaremos en esta contribucién enfocada en la tltima crisis, con el fin
de entender qué es lo que sucederd con la crisis actual.

El riesgo de quedar sumergidos por segunda vez en la recesién aumenté
luego de la profundizacién de la crisis europea de 2011, por lo que el tema
cobré un nuevo interés. Hoy, lo mejor que podemos hacer empiricamente
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es actualizar al maximo los datos relevados y observar atentamente lo que
aconteci6 en el pais durante la crisis anterior, desatada en septiembre de
2008. Extendemos el analisis hasta noviembre de 2011, tomando como
base la Encuesta Mensual de Empleo (Pesquisa Mensal do Emprego - PME)
del Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) aplicada en las
seis principales regiones metropolitanas brasilefas. El analisis estd basado
en el salario per cdpita en el rango etario de 15 a 60 anos en razén de la
limitacién del concepto de ingreso utilizado.

El trabajo estd dividido en seis secciones, ademds de la introduccién.
En la seccién II., dedicada fundamentalmente a analizar las evidencias
empiricas, detallamos las grandes tendencias en la evolucién del ingreso
medio y la desigualdad, asi como la pobreza a lo largo de los tltimos anos
y meses. La seccién III. estd dedicada al andlisis de la pobreza sobre la
base de datos semanales. Se intenta establecer si existe 0 no un cambio
de tendencia en las series como consecuencia de la crisis mds reciente. La
seccion IV. analiza los datos que acompafian a las mismas personas a lo
largo del tiempo para inferir sobre la evolucién de los riesgos individua-
les de pobreza el impacto de las inestabilidades agregadas. La seccién V
analiza las defensas de la economia brasilena contra los embates externos.
La seccién VI contintia en este camino intentado explicar de manera mds
organizada la estrategia brasilefia en la utilizacién de estos elementos. La
seccion VII hace una sintesis de los impactos de la crisis en el bolsillo de
los brasilefios.

Il. Dinamica reciente

“La reciente reduccién de la desigualdad es mayor que la del periodo
comprendido entre 2001 y 2009, caracterizado por una pronunciada caida
en la desigualdad.”

Tradicionalmente, las encuestadoras como el IBGE utilizan los datos de
la Encuesta Mensual de Empleo (PME) a nivel individual y no de hogares,
elaborando indicadores tipicos como indice de empleo, formalidad y sala-
rios. Sin embargo, la PME es hoy una encuesta domiciliaria comparable a la
Encuesta Nacional de Hogares (PNAD), que puede ser usada como tal. Ese
punto merece destacarse porque la evaluacién del bienestar social debe tener
en cuenta el proceso de distribucién de recursos en el seno de los hogares:
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el ingreso de un trabajador adulto puede beneficiar a otros miembros de su
familia, como los hijos, o el trabajador puede verse beneficiado por el ingreso
de su cényuge, por lo que esta relacién puede convertirse en una suerte de
seguro social de naturaleza familiar. En ese sentido, el concepto mds ade-
cuado para determinar el nivel de pobreza serfa el ingreso domiciliario per
cdpita de los individuos, que corresponde a la suma de todos los ingresos de
las personas que conforman el hogar, dividida por el niimero total de sus
integrantes. Similarmente, cuando queremos cuantificar la dimensién de la
llamada clase media, por ejemplo para evaluar el poder de compra de bienes
familiares como la casa propia, el concepto adecuado es la renta total obte-
nida por todos los miembros del hogar. Ambos conceptos resumen una serie
de factores operantes sobre los miembros de la familia como los niveles de
ocupacién y de ingreso, obtenidos de manera formal o informal, pero cuyos
efectos deben ser divididos o agregados por el niimero total de integrantes
de la familia o habitantes en el domicilio. Implementamos algunos procedi-
mientos para que la PME se aproxime a los resultados de la PNAD en las
dreas metropolitanas como la restriccién de la poblacién de 15 a 69 afos para
captar las tendencias laborales.

La cuestién central que se plantea es cémo mejorar el monitoreo de
las condiciones de vida de nuestra poblacién. ;Cémo es posible evaluar
el desempleo social y econémico cuando los datos de la PNAD suelen
publicarse con un atraso de 18 meses? Este desfasaje se vuelve mds pro-
blemdtico atn en los anos del Censo Demogrifico cuando no se realizan
relevamientos de campo por parte de la PNAD vy se acumulan otros 12
meses mds de atraso. Desde la dltima instantdnea nacional tomada por la
PNAD, por ejemplo, han pasado 27 meses hasta enero de 2012. En efecto,
la PNAD realiz6 un relevamiento de campo en la primera semana de octu-
bre de 2009 cuando los efectos de la crisis anterior todavia determinaban
los cambios observados en las series. Sin embargo, los resultados sélo se
dieron a conocer en septiembre de 2010, en un momento en el que lo peor
de la crisis ya habia pasado y los datos deberfan haber sido compatibles
con la nueva época de bonanza. Una mayor agilidad en el relevamiento de
los datos es un requisito necesario para trazar un sistema de monitoreo y
evaluacién de las metas sociales que sea operativo. Esto incluye tanto los
sistemas gerenciales de las administraciones publicas como el seguimiento
de las fluctuaciones en lo que puede considerarse un ingreso adecuado en
los diferentes estratos sociales.

103



104 Marcelo Cortes Neri

La urgencia requerida no es menor desde el punto de vista de las
empresas privadas, que deben adecuarse a las fluctuaciones del ciclo eco-
némico en sus intentos por ajustar su produccién y estimar la demanda.
En funcién de estas necesidades, proponemos recurrir al procesamiento
de los datos microeconémicos que proporciona la PME, que gracias a su

mayor agilidad nos permite disminuir el atraso de un ano y medio de la
PNAD.

A.Ingreso medio

La PME, de frecuencia mensual, no sélo ofrece la posibilidad de hacer
extrapolaciones sobre la evolucién de la distribucién del ingreso en sentido
amplio, incluyendo ingreso medio, desigualdad y distribucién de las clases
econdmicas, sino también la de analizar su dindmica a lo largo del tiempo.
Comenzaremos por el andlisis de la evolucién en la distribucién del ingreso
en sentido amplio, incluyendo la media y desigualdad medida por el coefi-
ciente Gini. La dltima serie disponible corresponde a noviembre de 2011 y
la primera, a marzo de 2002. Hacemos el andlisis desde/hasta diciembre de
cada periodo, seleccionado de forma tal de considerar los efectos de estacio-
nalidad en la serie. La excepcién es 2011, afio en el que trabajamos con datos
de noviembre. Posteriormente, diversificamos los meses del andlisis con el fin
de proporcionar un cuadro mds general de la evolucién ocurrida.

Entre diciembre de 2002, préximo al inicio de las nuevas series de la
PME, y diciembre de 2008, antes de que la crisis llegara al Brasil, el ingreso
per cdpita real medido por la PME aument6 a razén de un 3,8% por ano. A
partir de ahi, y hasta diciembre de 2009, cay6 a valores negativos de 0,4%
por afio, resultado de los efectos de la crisis internacional desatada en sep-
tiembre de 2008. A partir de diciembre de 2009, el crecimiento del ingreso
medio se acelera al 9,6% por ano hasta diciembre de 2010, reflejando el
periodo de auge poscrisis y el boom electoral, para luego desacelerarse al
0,5% hasta noviembre de 2011, comparado con igual mes del afo anterior
(ver Gréfico 1).

Mas abajo brindamos un mayor detalle temporal de la dindmica del
ingreso medio per cdpita a través de variaciones de 12 meses, entre los
apuntados mds arriba y algunos pares de meses intermedios en el perio-
do reciente. El aspecto que llama la atencién es el pico del crecimiento
del ingreso medio en el bimestre electoral septiembre-octubre. Luego se
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produce una paulatina caida de la tasa de crecimiento de 12 meses hasta
agosto de 2011, mes en el que las tasas de crecimiento todavia siguen sien-
do superiores a las del boom anterior a la crisis. A partir de ahi, las tasas
de crecimiento caen por debajo del digito, culminando con un 0,5% en
noviembre de 2011.

Agosto fue, por cierto, el mes en el que se inici6 la nueva ola de inesta-
bilidad en Europa. Entre tanto entendemos que la desaceleracién se debi6
mds a la salida del perfodo electoral de las series (ver Grafico 2).

B. Desigualdad

Las caidas en la desigualdad medida por el coeficiente Gini siguen en
lineas generales la evolucién del ingreso medio, cayendo que cayd a una
tasa de 1,6% por afno entre diciembre de 2002 y diciembre de 2008, en
vispera de la crisis, manteniéndose en el 0% hasta diciembre de 2009, para
retomar la trayectoria descendente en los dos periodos siguientes incluso
con mds fuerza, situdndose entre 2,5% y 2,2%, respectivamente. A pesar
de mostrar una leve desaceleracién en el segundo periodo, la tasa de reduc-
cién de la desigualdad en los dltimos 12 meses duplica a la observada en
las series de la PNAD entre 2001 y 2009, un periodo caracterizado por una
fuerte caida en la desigualdad (ver Gréfico 3).

Este comportamiento de la desigualdad puede calificarse de anticicli-
co o el de su complemento —la igualdad— de prociclico, lo cual sugiere la
ausencia de dilemas como “equidad versus eficiencia” en la mayor parte
del periodo analizado. Al mismo tiempo, la menor desigualdad impulsa
cambios en la composicién de las clases observadas. Por cierto, la tasa
de reduccién de desigualdad en los tltimos 12 meses se ubica levemente
sobre la observada en las series de la PNAD entre 2001 y 2009, periodo
también conocido como de marcada reduccién de la desigualdad (ver

Grifico 4).

C. Pobreza

Lejos de ingerir en forma pasiva cada nueva encuesta de hogares (por
¢j.. PNAD, POE PME, Censo, etc.) como una sopa de letras y nime-
ros, la sociedad brasilena refleja y debate sus conquistas, reveses y desa-
fios. Una preocupacién cotidiana y estratégica se refiere a la medicién de
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la distribucién del ingreso. Tradicionalmente, el IBGE analizé el ingreso
en términos de ingreso medio y desigualdad. La sintesis de los impactos
ejercidos sobre la media y la desigualdad del ingreso se obtiene aqui mi-
diendo la proporcién de pobres. Trabajamos con la linea de pobreza de la
Fundacién Getulio Vargas, situada en el nivel de 151 reales mensuales pe
cdpita (Ferreira et al., 2003).

Si miramos la base de la distribucién de ingresos a partir de la crisis,
observamos una desaceleracion en la caida de la pobreza, sin que se ad-
vierta un cambio de tendencia durante la crisis internacional. Durante el
repunte posterior a la crisis se produce una caida cada vez mis significativa,
a la que sigue una nueva desaceleracion en épocas mds recientes.

La pobreza, que cayd a razén del 8,2% entre diciembre de 2002 y
diciembre de 2008, cayé un 1,5% hasta diciembre de 2009. A partir de alli
observamos una caida significativa del 16,3% hasta noviembre/diciembre
de 2010, esto es una caida que duplica a aquella observada en el periodo de
oro previo a la primera crisis al final de la década pasada. Luego se produce
una desaceleracién de la caida hasta diciembre de 2011, mes en el que se
registra una disminucién del 5,6% (ver grificos 5y 6).

Si analizamos la dindmica del periodo posterior a la crisis global, el pico de
la caida en la participacién de los estratos inferiores en los ingresos coincidié
con el fin del mandato del presidente Lula y el periodo electoral de 2010.

Ill. Medicion de la pobreza en periodos
de referencia semanales

“En la dltima semana de noviembre de 2011 la pobreza se situé en el 14,25%
con sesgo alcista, superando el 13,71% observado en la semana anterior.”

Un andlisis de la Encuesta Mensual de Empleo en periodos de referen-
cia semanales ofrece la posibilidad de monitorear con alta frecuencia el mo-
mento en el que la crisis impacta en los salarios. En la primera de las crisis
externas de finales de la década de 1990, que comienza con el estallido de
la crisis asidtica a mediados de septiembre de 1997, el desempleo desesta-
cionalizado sufrié un aumento del 2% en la primera semana de 1998, lo
que era un alza significativa en la métrica usada en la época. El indice de
desocupacién pasé de 6% a 8%, caracterizando lo que se puede llamar la
crisis de desempleo, que se mantuvo hasta finales de la crisis de 2003.
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En el caso de la crisis desatada en 2008, cuyo pico también se manifes-
t6 a mediados del mes de septiembre, su impacto se materializé entre el 1
y el 2 de enero. En efecto, en enero de 2009, la pobreza subié un 6%. El
nivel de pobreza, que se habia mantenido sin variaciones desde el episodio
de Lehman Brothers sufri6 ese mismo dia de 2009 el primer aumento des-
de el fin de la recesion de 2003. La diferencia con el episodio acontecido
11 afos antes radica en que en febrero de 2009 ya habiamos recuperado el
ritmo de crecimiento del ingreso observado antes de la crisis anunciada, y
se tard6 exactamente 12 meses para recuperar el nivel inicial de las series,
en una suerte de revolucién de 360 grados que nos llevé nuevamente al
punto de partida. El 2 de enero de 1998 pasamos a enfrentar la llamada
crisis del desempleo desatada 3,5 meses antes. En 2009, para las mismas
fechas, no hubo ni un tsunami ni una olita, sino un remezén tan fuerte
cuanto pasajero, producto del terremoto financiero propagado 3,5 meses
antes. En los gréficos presentamos la evolucién de la pobreza en periodos
de referencia semanales a lo largo de los 41 meses, incluida la tltima sema-
na de mayo de 2011 (ver Gréfico 7).

Se aprecia que el punto de inflexién se produce con el cambio de la
tltima semana del afo a la primera del ano siguiente. El riesgo de vernos
arrastrados por segunda vez a una recesion, esta vez como consecuencia de la
crisis europea de 2011, reavivo el interés por el tema. Luego de las turbulen-
cias vividas en los meses de agosto y septiembre de 2011, algo adelantadas en
el calendario a las crisis anteriores, se generaron ciertas expectativas en cuanto
a otro posible impacto de la crisis en el cambio del ano gregoriano.

En funcién de su relevancia para los efectos de la presente crisis, am-
pliamos el andlisis a los tltimos tres meses 0, mds exactamente, a 12 sema-
nas a contar a partir de la nueva ola de inestabilidad iniciada en agosto.
Centramos el andlisis en la tltima semana como antecedente no sesgado de
las semanas siguientes. En la tltima semana de noviembre de 2011 obser-
vamos una pobreza del 14,25% con sesgo alcista, ya que se ubica por sobre
el 13,71% observado en la tercera semana de noviembre. Por cierto que en
la tercera semana observamos el menor nivel de la serie histérica iniciada
en 2002. Eventualmente, éste puede haber sido el rurning point de la crisis
como fue el pasaje de la Gltima semana de diciembre a la primera de enero
en el caso de 1998 y 2009, respectivamente. Mds pragmdticamente, la al-
tima media mensual conocida es la de noviembre de 2011 con un 14,25%
contra un 14,17% para todo el mes.
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IV. Riesgo de pobreza

“Entre 2010 y 2011, un 45,7% de los que estaban en situacién de po-
breza, salieron de ella, en lo que fue el mejor afio de la serie de progresion
econémica desde 2003.”

“En 2011, el 27% de quienes no tenfan instruccién salieron de la pobre-
za, el nimero sube al 53% para aquellos con 12 afnos de estudio o mds.”

¢Cudl fue el impacto de la crisis en el bolsillo de los diferentes sectores
urbanos en Brasil? Las respuestas macroecondmicas se refieren a la evo-
lucién de las series sociales como pobreza, ingreso medio y desigual, que
sintetizan el comportamiento de los grandes agregados. Ya a nivel micro
se analiza la trayectoria de cada individuo en particular, evaluando las po-
sibilidades de cada uno de progresar o retroceder. Por ejemplo, el riesgo
individual de salir de la pobreza ya volvié a los patrones anteriores a la
crisis? En una comparacién ciertamente imperfecta, podriamos decir que
el nivel macro describe el bosque, en tanto que el nivel micro compara el
desenvolvimiento de cada 4rbol a lo largo del tiempo. Abordamos aqui el
nivel de andlisis micro.

La PME también nos permite monitorear la trayectoria de los ingresos
de un mismo individuo y su familia por cortos intervalos de tiempo. La
encuesta domiciliaria utiliza la metodologfa del panel rotativo que busca
recoger informaciones en los mismos hogares los meses t, t+1, t+2, t+3,
t+12, t+13, t+14, t+15, realizando un total de ocho entrevistas distribuidas
a lo largo de un periodo de 16 meses.

Este cardcter longitudinal de corto plazo nos permite analizar de forma
desagregada los cambios en los ingresos de un mismo individuo entre dos
puntos en el tiempo.

El aspecto longitudinal de los datos de la renta familiar per cdpita del
trabajo nos brindard aqui la evidencia empirica bdsica sobre el patrén de
movilidad entre clases, observado en la prictica. La principal leccién de
este andlisis es que una persona no es pobre (o de elite) y, en cambio, si
estd en la pobreza (o en la riqueza). Este andlisis de transicién de estados
complementa las estadisticas anteriores que muestran la variacién en el
segmento de cada clase de ingresos en la poblacién, determinando la mag-
nitud de los riesgos y las probabilidades de ascenso involucradas. En las
tablas reproducidas abajo desglosamos los destinos de las transiciones entre
los estratos econémicos extremos por afio.
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El Centro de Politicas Sociales de la Fundacién Getulio Vargas viene
desde hace mds de una década caracterizdndose por el procesamiento y and-
lisis de primera mano de cada levantamiento de datos microeconémicos,
haciendo un andlisis en sentido amplio de la distribucién de los ingresos y
de los indicadores de pobreza. Hace algunos anos, extendimos el analisis de
la pobreza absoluta a otros segmentos de la poblacién. En particular pasa-
mos a monitorear la evolucién de las clases econdmicas brasilenas (A, B, D,
E, y la clase C, que denominamos la nueva clase media brasilena). Quiero
tranquilizar aqui a los sociélogos pues no estamos hablando de clases so-
ciales (operarios, burguesia, capitalistas, etc.), sino de estratos econémicos.
Segtin diversos cédlculos y ajustes, la franja central, denominada nueva clase
media abarca un ingreso familiar total entre R$1.610 y R$6.950 por mes,
un ingreso medio de R$4.250 a precios de junio de 2011 en la media
nacional ajustada por el costo de vida local. La franja A y B estd situada
por sobre estos valores y las clases D y E por debajo. Todo el célculo se
basa en datos per cdpita, expresados en términos de ingreso familiar total.
Tomamos como base para la division entre las dos clases inferiores, D y E,
la linea de pobreza de la Fundacién Getulio Vargas, situada en 151 reales
mensuales per cdpita.

A. Salida de la pobreza

Se trata aqui de evaluar la probabilidad que existe para que quienes
llegaron a determinada clase progresen, permanezcan en ese mismo estrato
o incluso caigan a un estrato inferior. Tomemos, por ejemplo, el dltimo
de los grupos analizados, cuyos individuos comenzaron a ser observados
en 2010 y fueron relevados nuevamente en 2011. La probabilidad de que
una persona conservara el estatus de clase E durante estos dos afios fue del
54,24%. En este caso, como no hay posibilidad de regresién, el restante
45,7% que fue captado por la suma de los otros destinos, necesariamente
mejord su condicién econdmica en esos dos anos. Ahora, para saber si esto
es poco o mucho necesitamos contar con una base de comparacién. Una
comparacién interanual sitda el periodo finalizado de 2011 como el mejor
afo de la serie en cuanto a progresién econémica, seguido por el periodo
terminado en 2010, en el cual el 44,7% de las personas pudo progresar. El
peor ano de la serie fue el de 2005-2006 con apenas el 35,9%. La Tabla 1
ofrece un cuadro general.
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Dejamos ahora de lado el andlisis por afio para pasar a desagregar los
cambios de 2011 por grupos educacionales. Generalizando las ventanas de 12
meses finalizadas en 2011, el periodo mds reciente que tenemos, para todos los
grupos, observamos que la probabilidad de ascenso crece de manera monoté-
nica con la escolaridad del individuo. En efecto, los individuos sin instruccién
tienen un 27% de probabilidad de pasar de la clase E a otra més alta, en tanto
que para los mds instruidos, esto es para aquellos individuos con 12 afios o mds

de estudios, la probabilidad se incrementa al 53% (Tabla 2).

V. Cronica de una crisis anunciada

“Si 2009 hubiera sido un partido de futbol habria terminado con la
mayorfa de los indicadores metropolitanos en empate técnico en relacién
al ano anterior.”

Presentamos aqui una breve sintesis de una serie de encuestas que titu-
laremos “crénica de una crisis anunciada” y que monitorean los efectos de
la turbulencia externa a través de los datos microeconémicos relevados por
la Encuesta Mensual de Empleo del IBGE para las seis principales regio-
nes metropolitanas brasilefas. En el presente trayecto analizamos tanto el
ingreso medio como la desigualdad, incluida la pobreza, pero sin entrar en
el tema de la composicién de las clases econémicas.

El capitulo inicial que dio origen a la serie de encuestas “crénica de
una crisis anunciada” evidencié que, pasados tres meses, y por lo menos
hasta diciembre de 2008, no hubo sefales de crisis en nuestras series de
distribucién de ingresos y de pobreza. La segunda crénica ilustré el periodo
critico de la crisis que comenz6 en enero de 2009, cuando la crisis impactd
con fuerza en todas las principales series sociales, erosionando parte de las
ganancias obtenidas en el pasado. Relevamientos coyunturales posteriores
indican una recomposicion gradual de los efectos de los remezones sufridos
en enero de 2009 en cuanto al nicleo de indicadores sociales basados en el
ingreso. En este trayecto observamos una gradual recuperacién a lo largo
del ano hasta que en diciembre de 2009 nos encontramos en un nivel muy
préximo a aquellos observados en diciembre de 2008.

Si la conservacién del szru quo de la distribucion de los ingresos en las
principales dreas metropolitanas en diciembre puede ser considerada un buen
resultado en época de crisis, ella esconde también un repentino estancamien-
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to de la mejoria que venian presentando los indicadores entre diciembre de
2003 y diciembre de 2008. Nos referimos a la proporcién de pobres, que
cay6 un 41% entre diciembre de 2003 y diciembre de 2008, comparado con
una caida de 1,5% en la tltima medicién efectuada en diciembre de 2009.
El aumento del indice de pobreza de 6,7%, observado en la transiciéon de
2008 a 2009, fue revertido a lo largo de ese afio, resultando en una caida de
-1,5% que tal vez constituye el mejor resultado positivo en este escenario de
mediciones equivalentes de diciembre de los dos tltimos afios.

Los cambios ocurridos son producto de modificaciones en el ingreso
medio per cdpita y en la desigualdad. La desigualdad medida por el coefi-
ciente de Gini que se encontraba en su valor minimo en diciembre de 2008
(0,5778), se recuperé del deterioro observado en enero de 2009 (mes en el
que sube un 2,5%), con caidas en sentido contrario, alcanzando en diciem-
bre de 2009 pricticamente el mismo valor de un ano antes (0,5779). En
términos del ingreso medio, la tasa de crecimiento acumulada en el periodo
entre diciembre de 2003 y diciembre de 2009 del ingreso per cdpita (descon-
tado ya el crecimiento demogrifico) fue de 36,3%, o sea, del 5,3% por afo.
Si, en cambio, tomamos dos momentos distintos en forma aislada, en donde
el primero abarca hasta diciembre de 2008, observamos que la tasa acumu-
lada de crecimiento del ingreso es un poco superior (36,8%). En el periodo
comprendido entre diciembre de 2008 y diciembre de 2009, en cambio, ob-
servamos una leve reduccién del crecimiento de la renta del orden del -0,4%,
mds cerca de la constante del dltimo afio, que configura una stibita detencién
de los avances anteriores, pero sin llegar a constituirse en una caida.

Preferimos centrar el andlisis en diciembre de cada afo para evitar un
efecto de carry-over, implicito en medias anuales que impiden ver con cla-
ridad el momento en el que sobrevienen los cambios. En todas las series
observamos mds de lo mismo: empate con muchos goles a lo largo de
2009, fuertes pérdidas en enero y recuperacién a partir de febrero. Los
meses de diciembre tanto de 2009 como de 2008, independientemente
de efectos estacionales, constituyen los picos de las series, asimilables a la
cresta de las olas.

A. Remezon postcrisis

Analizamos a continuacién el perfodo postcrisis en diferentes varian-
tes. En el tiempo inmediatamente posterior a la turbulencia, esto es entre
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septiembre y diciembre de 2008, no observamos cambios cualitativos
en este cuadro. Se mantiene la tendencia de una caida de la pobreza de
-1,2%. En el mes siguiente (en enero), en cambio, observamos una fuerte
reversién de la tendencia anterior, la pobreza sube 6,73% en un mes.
En otras palabras, todas las tendencias observadas se invierten como si
rebotaran en un objeto sélido. Enero aparece como el momento critico
desde el punto de vista de transicién en la composicién de las clases eco-
némicas. La crisis comienza por los bolsillos del otro lado de la frontera e
impacta de este lado en el primer mes del ano en el bolsillo de los sectores
de menores ingresos, aunque el impacto no queda circunscrito a estos
sectores. Entre enero y septiembre de 2009 observamos una reversién de
los resultados anteriores, seguidos por los meses de octubre a diciembre
de 2009, donde nos encontramos con un perfil semejante al primer pe-
riodo analizado.

A pesar de lo acontecido en el cambio de ano, el resultado neto es que
la tendencia acumulada en el periodo posterior a la crisis con transicién
de individuos de los estratos mds bajos hacia otros mds altos desemboca
en un panorama de constancia de los indicadores que remite a indices
con mesetas semejantes a las del periodo anterior a la crisis. Esta revo-
lucién de 360 grados, que vuelve al punto inicial, es lo que los datos
inéditos hasta el final del afio sugieren como mejor interpretacién de lo
ocurrido en 2009.

VI. Contrataque en la crisis

“Lo que va a dar magia a nuestra época de cracks es un esquema de
juego integrado, de defensa econémica contra el ataque social.”

En 2009, el entonces presidente Lula, utilizando una de sus metd-
foras, dijo que a Brasil le estaba yendo bien, a pesar de la crisis y “sin
haber puesto todavia a Pelé en la cancha”. Llevado al plano econémico,
esto significa que el pais atin no habia echado mano a una reduccién de
la tasa Selic (tasa interbancaria) ni de los spreads bancarios, cuyo alto nivel
permitia una reduccién. Ahora bien, por qué no sumar a otro “mineiro”
en la cancha para jugar al lado del rey, que bien podria ser el viejo y buen
Tostao, simbolizando una mayor transferencia de renta transitoria a los
mds pobres, que consumen buena parte de ella. Es una medida éptima
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para paliar la pobreza y es 6ptima también para incrementar la demanda.
Funciona como una moneda que lubrica economias primitivas, neutrali-
zando en parte la contraccién del crédito de las regiones modernas. Tostao
juega bien solo, avanzando por la izquierda y formando paredes, tabelinhas,
con Pelé. Contamos, por otra parte, con 11 jugadores o instrumentos para
hacer frente al impacto de la crisis externa: 1. reservas internacionales; 2.
recaudacién fiscal: responsabilidad fiscal con alta carga tributaria, que pue-
de ser disminuida (ej.: reduccién transitoria del impuesto industrial (IPI)
sobre automdviles, material de construccién y bienes de consumo durables
linea blanca); 3. sistema financiero: sistema bancario privado regulado y sa-
neado (Proer) y bancos publicos saneados y establecidos en el mercado (los
paises desarrollados estdn comenzando a estatizar sus bancos); 4. politica
monetaria: alto nivel tanto de tasas de interés de referencia, spreads ban-
carios y reservas minimas; 5. economia todavia cerrada; 6. exportacion de
alimentos; 7. buena demografia; 8. adaptabilidad del brasileno a la crisis;
9. red de proteccion social operante: Bolsa Familia (aumento en R$ 17 per
cdpita para la franja poblacional alcanzada por el beneficio), salario mini-
mo (reajuste de un 6,5% real de la jubilacién minima en 2009 y reajuste
real programado para 2010), seguro por desempleo (pasa de 3 a 5 meses a
5 a 7 meses, mds un aumento en el monto a ser percibido, impulsado por
el aumento en el haber minimo); 10. mercado interno en expansion; y 11.
inversién publica: el Programa de Aceleracién del Crecimiento (PAC) me-
jora la logistica econémica (por ejemplo: caminos) y social (saneamiento
bésico), ademds de inyectar demanda al sistema. Es una suerte de nuevo
New Deal nacional, concebido cuando la crisis ain no estd anunciada, y
complementado por el programa de construccién de viviendas populares,
llamado “Minha Casa, Minha Vida”.

En un pais de 190 millones de técnicos de futbol devenidos durante
la crisis en técnicos de economia, cualquier priorizacién es polémica. En
momentos de crisis econémica, o futbolistica, no contara con consenso
ni en Brasilia, ni en Washington ni en Caracas. Discrepar con el presi-
dente siempre es arriesgado; si no, que lo diga el fallecido Joao Saldanha.
Pero el verdadero niimero diez de la seleccién es nuestro mercado interno
formando una dupla de 4rea con el tal Tostao de la Bolsa Familia. Esta es
la dupla de drea que a fin de cuentas satisface nuestra demanda de goles.
Tanto la politica monetaria como la fiscal, por naturaleza, forman parte
de la defensa macroeconémica, llamémoslas volantes o laterales. Tenemos
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margen suficiente en estos sectores, por encontrarnos lejos de los pisos de
la trampa de liquidez y de su andlogo recaudatorio, la trampa fiscal, por
lo que ambas pueden y deben apoyar el ataque. Se afirma que la politica
monetaria, ademds de desarmar ataques inflacionarios como ninguna otra,
posee una izquierda especial, comparable a la de Rivelino.

Sé que el ascenso de la economia cerrada como cabeza de drea genera
disenso, como en los idus de la era Dunga en 1990 y en su epilogo en
2010. También es verdad que nuestro goleador titular hoy tiene enormes
reservas internacionales, si me permiten esta comparacion, algo impensable
en el Brasil de otros tiempos. Por eso, mds que traer las numerosas estrellas
verde-amarillas que estdn fuera de la cancha, es preciso que las que estin
allf jueguen mejor. En particular, deben actuar en forma mds sintonizada,
considerando la constante amenaza de la crisis global. Todavia hay peligros
que sortear. Recuérdese la debacle del Mundial de 1966, incluso jugando
con Pelé y Garrincha.

A. Esquema

Ademis de todo esto, necesitamos adoptar un esquema tdctico que
favorezca el potencial del equipo de innegables talentos brasilefios de la
misma forma que hace diez afos creamos el tridngulo mdgico en la ma-
croeconomia: metas de inflacién, tipo de cambio fluctuante y responsa-
bilidad fiscal, que hoy constituyen la base de nuestra defensa macroeco-
némica. Recientemente hubo revelaciones de peso en el drea social: Bolsa
Familia, PAC, Acciones de Acceso al Mercado de los Productores Pobres,
por nombrar algunos. La clave del éxito estd en la integracién de este tridn-
gulo como linea de defensa macroeconémica. Brasil necesita un esquema
tictico que utilice todo nuestro potencial. Antes de explicar el tridngulo
social mdgico, permitaseme hacer un paréntesis para explicar por qué no
convocamos la calidad de la educacién como verdadera guardiana de nues-
tra camiseta 10 en el largo plazo. Mds alld de evitar el término “cuadrado
mdgico” por el fracaso de 2006, nuestro foco es el corto plazo de la crisis
de demanda. Las acciones que permitirdn resguardar a nuestros estudiantes
de los factores negativos externos serdn la Bolsa Familia y sus condiciona-
lidades educacionales.

El programa Bolsa Familia es una plataforma que pone a los sectores
humildes en el foco de los mercados consumidores, pero es preciso ir mds
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alld y avanzar hacia el ataque social; abrir el mercado a los mds pobres. En
la emancipacién de los beneficiarios de la Bolsa hay una cuestién semdnti-
ca: en lugar de “puertas de salida” de las que habla el programa, preferimos
hablar de abrir las “puertas de acceso” al mercado para los mds humildes.
Los sectores relevados no precisan ser protegidos de los mercados, y, en
cambio, deben ser integrados a ellos con medidas de educacién, comercia-
lizacién de productos y servicios, provisién de microseguros y de microcré-
dito, etc. En este dltimo aspecto, hay algunos talentos olvidados actuando
en las dreas mds pobres de Brasil, en particular el programa Crediamigo del
Banco del Nordeste, que fue seleccionado por el BID como mejor progra-
ma de América Latina en el campo el microcrédito, pasando a jugar en uno
de los clubes grandes de Rio. Complementariamente, desde el Mundial de
2002 defiendo la colateralizacién de los subsidios sociales.

El desarrollo de estrategias de acceso a mercados consumidores para
los sectores mds postergados es embrionario en Brasil, pero es nuestro
crack mds promisorio, como lo fueron Ronaldo en 1994 y Kakd en 2002.
Nuestras encuestas muestran que en la visién de los pequenos producto-
res, el principal desafio, incluso con anterioridad a la crisis, era la falta de
demanda. Las politicas pablicas son demasiado pasivas en relacién con los
pequenos productores. Falta dotarlos de poder frente a los mercados. Es
necesario superar los bloqueos ideoldgicos que favorecen la brecha social.
En particular, faltan politicas que faciliten al productor chico encontrar su
potencial demanda. No se trata sélo de saber qué genera nueva demanda,
sino cémo la oferta encuentra esa demanda. La inyeccién de demanda fue
abordada desde una demanda muy agregada, sin considerar las especifici-
dades de los diferentes grupos, sean éstos emergentes o declinantes, para
apoyarlos en el descubrimiento de nichos de mercados o para ampliar las
redes sociales para los perdedores, respectivamente. Es preciso aprovechar
mejor las oportunidades disponibles. Lo que va a dar magia a nuestra época
de cracks es un esquema de juego integrado, de defensa econdémica contra
el ataque social.

En el partido de crecimiento del PBI, monitoreado de cerca por los eco-
nomistas, los BRICS han goleado a los paises desarrollados. Hasta la crisis
de 2008, Brasil estaba en una suerte de zona de descenso de primera divisién
de los emergentes con crecimiento inferior al de otros paises, desarrollados
o en desarrollo. En cambio, salimos favorecidos en la comparacién con los
demds BRICS en lo relacionado con la lucha del dia a dia, de eso que mds
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importa al resto de los mortales, léase ingreso medio e indice de desigualdad
tal cual los miden las encuestas de hogares. Sin embargo, en periodos post-
crisis, incluyendo 2008 hasta el final de 2011, corremos con ventajas com-
parativas, tanto en lo que se refiere a las tasas de crecimiento del PBI como
a las medidas de bienestar tradicionales analizadas. Brasil es un pais que se
comporta relativamente bien en tiempos de crisis, tal vez por el hecho de que
sus habitantes debieron aprender a convivir con ellas en las llamadas décadas
perdidas de 1980 y 1990 y hacer los ajustes necesarios en crisis anteriores.

Pasamos asi a la cuestién fundamental, la que determina la felicidad
general de las naciones en el largo plazo, y después a la comparacién fut-
bolistica. Olviden los BRICS, pero no todos los llamados PIIGS, léase
Portugal, Irlanda, Italia, Grecia y Espafa (Spain), que estdn sin dinero y
literalmente sin banco de reservas.

Pido disculpas a nuestros hermanos espanoles y argentinos, pero el
verdadero G3 del futbol mundial, el que gané 12 de los 20 Mundiales
disputados, es el conformado por lo que yo llamo aqui los “BIGs”, Brasil,
Italia y Alemania (Germany), en ese orden. Los alemanes tal vez discrepen
con el orden, pero no con el grupo.

VII. El camino del medio

“Brasil viene avanzando por un camino del medio, sin tanto Estado ni
tanto mercado, combinando programas sociales con respeto por las reglas
del mercado.”

Brasil viene transitando lo que se puede llamar el camino del medio,
esto es: ni tanto Estado ni tanto mercado, combinando programas socia-
les con respeto por las reglas del mercado, con un gobierno grande, golo-
so y generoso, pero sin impetu reformista. Como consecuencia, el pais no
presenta la agilidad ni la velocidad de crecimiento de los tigres asidticos,
sino mds bien las caracteristicas de un pais-ballena con movimientos mds
lentos. Una ballena que, por quedar encallada durante las dos décadas
perdidas y por haber desencallado sélo después de 2004, merecié cierta
reticencia de las autoridades brasilefas por no perder el momento de
expansién de 2008.

Fuera de la pujanza del consumo interno y de las reservas inter-
nacionales, mds alld del tenaz optimismo oficial, hay otros factores
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que amortiguaron el impacto de la crisis externa en el Brasil, como
la incidencia de la nueva clase media, cuyo ascenso se produjo en los
anos previos. A pesar de una creciente apertura externa y de la previa
expansion del crédito, Brasil todavia es poco vulnerable a estos canales
de contagio, por seguir siendo una economia relativamente cerrada y
regulada financieramente. En otras palabras: lo que era una aparente
incapacidad en la etapa de oro del mundo, pasé a ser una virtud en
tiempos de vacas flacas.

Nuestras ineficiencias e inequidades actuales se transforman en vir-
tudes prospectivas si son combatidas. Nuestra carga tributaria, que venia
aumentando como la cintura de un ciudadano de mediana edad, nos ga-
rantiza ahora un superdvit fiscal primario. La carga fiscal y el tamafio del
Estado en Brasil subia casi un punto porcentual por afio con el riesgo,
semejante al de quienes han pasado los 40 y no se cuidan, de ganar un
kilo o un punto porcentual o mds por ano. Como consecuencia, Brasil
crecié menos que otros paises emergentes, pero hoy tenemos la capacidad
de hacer frente a la tempestad financiera en curso sin hundirnos. Sin sa-
berlo, compramos un seguro para una crisis no anunciada. Nuestro previo
exceso de regulacion financiera se convirtié en una ventaja comparativa en
las circunstancias de la crisis. Nuestra inflacién también representaba una
sefal de exceso de demanda e inevitablemente hubiera sido enfriada por
accién del Banco Central. Finalmente, el trabajo lo hizo la propagacién de
la crisis en curso. En tiempos de riguroso invierno econémico, las reservas
acumuladas durante el verano econémico de otra época garantizan la so-
brevivencia en la estacién mds gélida. Brasil, que en épocas de crecimiento
habia quedado fuera de rango en cuanto a excelencia internacional por las
ineficiencias y gorduras descritas, se inserté mejor en el modelo impuesto
por la crisis externa.

Nuestro mercado interno, simbolizado por la nueva clase media, a la
que apunt6 la brijula de 99 de cada 100 economistas, fue fundamental en
la fase recesiva postcrisis. El libro de Keynes de 1936 no se inspiré en el
caso general, sino en una economia en depresién, donde el lado corto era la
demanda. El articulo “;Cémo pagar la guerra?”, del mismo Keynes, escrito
en 1940, ya aborda el problema opuesto: la falta de capacidad de oferta.
Parodiando el “somos todos monetaristas ahora” de Franco Modigliani, en
el escenario de escasez de demanda de postcrisis “estdbamos todos los ke-
ynesianos”. Ahora, entre el abrir y cerrar zanjas que recomendaba Keynes
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para hacer andar a la macroeconomia, se podrian tender cafios proveedo-
res de saneamiento bdsico. La politica inconscientemente keynesiana de
Getulio Vargas en 1932 —citada por Marcelo de Paiva Abreu— de quema
de stocks de café beneficié a toda la economia, pero sobre todo a la oli-
garquia rural. ;Cémo fomentar la inversién, la acumulacién de capital y
la produccién de los segmentos mds humildes? Analizar la insuficiencia
de la demanda agregada nos permite detectar algunas partes interesantes
y otras no tanto desde el punto de vista de la eficiencia y la equidad, en la
perspectiva de corto y de largo plazo.

Como decia Keynes, el liquido puede verterse varias veces entre la copa
y los labios. Dependiendo del escenario, el vaso de la demanda en los mer-
cados reales estard medio lleno o medio vacio. Existia la necesidad de rever-
tir la contraccién de crédito, no s6lo de manera rédpida sino también sabia,
con el fin de evitar remezones futuros en el inminente escenario recesivo.
La costumbre de hablar més de los defectos de la politica que de las fallas
del mercado deberd dar paso a politicas ptblicas que dirijan el crédito a las
dreas de financiamiento de inversiones productivas mds estranguladas, pero
que tengan un impacto social de largo plazo. Tal como sefialara, Brasil dis-
pone de su Grameen Bank, representado por el programa Crediamigo. En
los dltimos afios observamos el ascenso del microcrédito en el mundo en
desarrollo. En 2006, Muhamad Yunus y su Grameen Bank de Bangladesh
incluso fueron distinguidos con el Premio Nobel de la Paz. En adelante,
probablemente debamos focalizarnos mds en el microseguro. Haciendo
una comparacion imperfecta, podriamos decir que el microcrédito es una
suerte de trampolin que idealmente permite a las personas superar la linea
de pobreza en épocas de crecimiento, en tanto que los microseguros son las
redes de proteccién que impiden que las personas caigan por debajo de esta
linea en épocas de ingresos declinantes.

El programa Bolsa Familia representa un seguro social particularmente
permeable y valioso en épocas de turbulencia como las que tenemos por
delante. ;Qué pais del mundo dispone de una red de proteccién social de
escala y diseno similar a la del programa Bolsa Familia? No se trata sélo de
trasvasar poder de compra y dinero a los sectores mds humildes. Cuando
los precios de los alimentos sufrieron un aumento importante en 2007,
el programa permitié reajustar los ingresos de quienes tenfan menos, en
una decisién administrativa de ejecucién 4gil y expedita. Cabe senalar que
la crisis de alimentos no representaba un problema agregado para Brasil,
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por ser un exportador neto de alimentos, pero es un problema que, por
imperio de la ley de Engel, afecta mds a los mds pobres. Segtin la encuesta
del Centro de Desarrollo y Planeamiento (Cedeplar), los recursos de la
Bolsa Familia se destinan en su mayor parte a alimentos, constituyéndose
en una suerte de seguro de hambre cero para las familias. Por intermedio
de un reajuste de la Bolsa Familia —es verdad que en coincidencia con el
calendario electoral—, pudimos redistribuir la torta, evitdndoles a los mds
pobres un ayuno forzado, producto de la inflacién de alimentos.

Considerando el escenario de una crisis por escasez de demanda y sa-
liendo de la fase de inflacién de demanda, quizds debamos pensar en redes
de proteccién para el ascenso sustentable de las clases mds pobres que tien-
den a consumir la mayor parte de sus ingresos

VIIl. Conclusion

“En Brasil el afio nuevo se iniciard cuando el aspecto critico de la crisis
internacional se vuelva crénico o no.”

El riesgo de hundirnos por segunda vez en una recesién a partir de la
intensificacién de la crisis europea de 2011 reavivé el interés por el tema.
Considerando las inestabilidades de agosto y septiembre de 2011, ;cé6mo
se presentard 20122 ;Se constituird en la segunda parte de la doble v? ;Nos
espera una nueva vuelta de tuerca? También es posible que no se concrete
ninguna de las alternativas senaladas. En cualquier caso lo sabremos pron-
to. En el interin lo mejor que podemos hacer es ver lo que acontecié en el
pais durante la tltima crisis y actualizar al méximo las series. Veamos.

A. Ingresos medios

Entre diciembre de 2002, préximo al inicio de las nuevas series de la
PME y diciembre de 2008, antes de que la crisis llegara a Brasil, el ingreso
per cdpita real creci6 a razén de 3,8% por ano segtin la PME. A partir de
ahi y hasta diciembre de 2009 cay6 a valores negativos de -0,4% por afio
como consecuencia de los efectos de la crisis internacional desatada en
septiembre de 2008. A partir de diciembre de 2009, el crecimiento del
ingreso medio se acelera y alcanza el 9,6% por afio hasta diciembre de
2010, reflejando el periodo de recuperacién poscrisis y del boom electoral,
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para luego desacelerarse a 0,5% hasta noviembre de 2011, comparado con
el mismo mes del afio anterior.

B. Desigualdad

La desigualdad medida por el coeficiente de Gini sigue en lineas
generales los cambios en el ingreso medio. Entre diciembre de 2002 y
diciembre de 2008, vispera de la crisis, la desigualdad disminuye a razén
de 1,6% por ano; a partir de la crisis y hasta diciembre de 2009 la caida
es del 0%. En los dos periodos siguientes, se retoma la trayectoria des-
cendente con un impulso atin mayor, con una caida entre un 2,5% y un
2,2%, respectivamente. A pesar de mostrar una leve desaceleracién en el
segundo periodo, la tasa de reduccién de la desigualdad en los dltimos
12 meses duplica y hasta triplica la observada en las series de la PNAD
entre 2011 y 2009, periodo que se recuerda por la importante reduccién

de la desigualdad.

C. Pobreza

La pobreza, que cayé a razén de 8,2% entre diciembre de 2002 y di-
ciembre de 2008, cayé 1,5% hasta diciembre de 2009. A partir de alli
observamos una caida significativa de 16,3% hasta noviembre/diciembre
de 2010, que duplica la caida observada en el periodo de oro antes de la
primera crisis de finales de la década pasada. Luego se produce una desace-
leracién de la caida hasta diciembre de 2011, situdndose en el 5,6%.

Observamos en todas las series durante y después de la crisis de 2008
mids de lo mismo: empate con muchos goles a lo largo de 2009, con fuertes
pérdidas en enero y recuperacién a partir de febrero. Diciembre de 2009 y
de 2008, independientemente del impacto de efectos estacionales, marcan
los picos de las series como crestas de las olas. No fue una olita ni un tsuna-
mi sino un remezon tan fuerte como pasajero. Luego de la inestabilidad
manifiesta en Europa en agosto de 2011, observamos una caida abrupta de
la tasa de crecimiento del ingreso medio en un periodo de referencia de 12
meses, que desde la perspectiva actual parece haber estado mds relacionada
con las modificaciones en la base de comparacién del afo anterior que co-
rrespondié al periodo de salida de al crisis y ciclo electoral, que al impacto
de los efectos de la crisis.
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Es posible que el pasaje del 1 al 2 de enero, primer dia hdbil del ano,
marque el punto de inflexién del afio, cuando lo critico se vuelva crénico
o no.

El andlisis de la Encuesta Mensual de Empleo sobre base semanal
muestra que los cambios se producen justamente en el pasaje de la dltima
semana del ano a la primera del ano siguiente. Estos cambios no se refle-
jan sdlo en las estacionalidades asociadas al mito del eterno retorno en las
sociedades primitivas que describe Mircea Eliade; abarca también las inno-
vaciones introducidas en las series. Es el momento en el que lo transitorio
se transforma en algo permanente o no.

En la primera de las crisis externas de finales de la década de 1990,
consecuencia del estallido de la crisis asidtica a mediados de septiembre de
1997, el indice de desempleo desestacionalizado sufrié en la primera sema-
na de 1998 un aumento de dos puntos porcentuales, lo que era mucho en
la métrica utilizada en esa época, pasando de 6% a 8%, y caracterizando lo
que se dio en llamar la crisis de desempleo que se prolongaria hasta el fin
de la crisis de 2003.

En la crisis de 2008, que también alcanzé su mdxima expresion a me-
diados del mes de septiembre, el impacto se materializ6 entre el 1 y el 2 de
enero. En enero de 2009, la pobreza subi6 6%. Los niveles de pobreza que
se habian mantenido sin variaciones desde la quiebra Lehman Brothers su-
frieron ese mismo dia de 2009 el primer impacto desde el fin de la recesién
de 2003. La diferencia con el episodio acontecido 11 afios antes radic6 en
que en febrero de 2009 ya se habia recuperado el ritmo de crecimiento del
ingreso observado antes de la crisis anunciada. Recuperar el nivel inicial de
las series llevé 12 meses, en una suerte de revolucién de 360 grados que
al igual que en el caso de las sociedades primitivas, nos llevé de regreso al
punto de partida.

El 2 de enero de 1998 pasamos a enfrentar la llamada crisis de desem-
pleo desatada 3,5 meses antes. En esa misma fecha de 2009 sélo hubo un
fuerte temblor, producto del terremoto financiero propagado 3,5 meses
antes. Por lo tanto, s6lo nos resta esperar hasta conocer los cambios de
2012 e inferir a partir de ellos el real impacto de la nueva crisis en los
indicadores sociales brasilenos.
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Fuente: CPS/FGV a partir de datos microeconémicos de la PME/IBGE.

Tabla 1
Destino 12 meses después de haber estado
inicialmente en la pobreza (en %)

mar-11

P?;:;?o i(r:lli?;?:I Clase E Clase D Clase C Clase AB
201 Clase E 54,24 1712 22,99 5,65
2010 Clase E 56,32 16,24 22,47 4,98
2009 Clase E 60,38 18,42 18,39 2,82
2008 Clase E 59,91 17,6 19 3,49
2007 Clase E 63,31 18,48 16,12 2,09
2006 Clase E 64,1 18 16,07 1,83
2005 Clase E 61,16 19,07 1712 2,65
2004 Clase E 59,5 18,64 18,34 3,52
2003 Clase E 61,47 16,8 18,18 3,55

Fuente: CPS/FGV a partir de datos micro longitudinales de la encuesta PME/

IBGE.
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Tabla 2
Destino 12 meses después de haber estado
inicialmente en la pobreza
(% por nivel de escolaridad en 2011)

Periodo  Clase Clase E Clase D Clase C Clase

Categoria final inicial AB

Sin instruccién
o menos de 1 20Mm Clase E 72,71 15,53 11,62 0,14
ano de estudio

De 1 a 3 anos de

. 20M Clase E 64,85 17,38 16,83 0,94
estudio

De 4 a 7 anos de

. 201 Clase E 60,57 20,25 18,74 0,44
estudio

De 8 a 10 afnos

. 20Mm Clase E 52,8 21,35 24,26 1,69
de estudio

11 ahos o0 mas

. 20M Clase E 478 12,76 26,86 12,58
de estudio

Fuente: CPS/FGV a partir de datos micro longitudinales de las encuestas PME/
IBGE.
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RESUMEN

En los meses posteriores a septiembre de 2008, muchos se pre-
guntaron si la crisis desatada por la debacle financiera internacio-
nal impactaria en forma de tsunami en la economia brasilefa o
apenas levantaria una ola. ;jCudl fue, entonces, el impacto de la
crisis en el bolsillo de los brasilenos? ;Cual es el balance final que
marcan los indicadores sociales basados en el ingreso? ;Cémo se
recuperaron la pobreza y la desigualdad de los remezones de ene-
ro de 20097 El ingreso medio de los brasilefios, jcontinué aumen-
tando, se mantuvo en los mismos niveles o retrocedio durante la
crisis? ;Quiénes fueron los que mas perdieron con la crisis? Estas
son las principales preguntas que se analizan, con el fin de enten-
der qué es lo que sucederd con la crisis actual.
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México y la crisis financiera
internacional

Luis Ignacio Roméan Morales

I. México en el contexto economico
internacional

A.La dependencia casi exclusiva del sector externo
de los EE.UU.

La economia mexicana, cuantificada en términos de PIB a ddlares
corrientes del 2010, representa el 1,6% de la del planeta. Su peso en las
exportaciones es de 1,7% y en las importaciones, de 1,8%.!

México es un pais extravertido con respecto a su estratificacién como
“clase media alta”, conforme a los pardmetros del Banco Mundial. Asi, el
conjunto de su comercio exterior representa 56,6% de su PIB, mientras
que a nivel mundial tal proporcién es de 53,5%. Cabe sefalar que las eco-
nomias de menor ingreso son las mds abiertas (su comercio exterior repre-
senta 71,5% de su PIB), seguidas de las de ingreso medio bajo (59,7%), las
de ingreso medio alto (52,5%) y, por tltimo, las de altos ingresos (52,2%).
En otros términos, su dependencia del mercado externo la acerca a una
economia “clase media baja”, en tanto que su ingreso nacional la coloca
como “clase media alta” (The World Bank, 2010).

Luis Ienacio RomANn IVIORALES

Doctor en Estructuras Productivas y Sistema Mundial en el drea Ciencias
Econdmicas (Universidad de Paris VII). Profesor del Departamento de
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El peso relativo de su comercio exterior con respecto al total de su
economia le coloca en una posicién sumamente sensible a la coyuntura
internacional, particularmente a la de los Estados Unidos. De los 700.518
millones de délares de su comercio de 2011, 64,1% fue con ese pais (78,6%
de la exportaciones y 49,7% de las importaciones) (INEGI, BIE, 2012).
Con tal concentracién y ante una economia tan disimil (en 2012 la nor-
teamericana fue 14,1 veces superior a la mexicana, http://data.worldbank.
org/indicator/NY.GDPMKTP.CD), resulta ineludible su dependencia del
ciclo econémico norteamericano.

Existen al menos otras tres formas de dependencia mayor de México
hacia su vecino: el origen de la inversién extranjera directa, la emigracién
y la tecnologia.

La inversion extranjera proveniente de los Estados Unidos constituye
histéricamente la mayor parte de la que percibe México. Sin embargo,
a partir de la recesién ésta ha decaido de 12.438 millones de ddlares en
2007 2 10.995 en 2008, 6.973 en 2009 y 5.302 en el 2010. En conjunto,
México ingresé en 2010 s6lo 42,6% de la que habia percibido sélo tres
afos atras.

La emigracién de trabajadores a los Estados Unidos tiene una crucial
doble importancia para México: por una parte representa una valvula de
escape frente a la falta de empleo e ingresos (94% de los mexicanos que
viven fuera de su pais lo hacen en los Estados Unidos) y, por la otra, es una
fuente esencial de divisas, la mds importante después de las exportaciones
petroleras. Entre los afios 2000 y 2007, tal emigracién aument6 en pro-
medio 0,4 millones de personas al afio (Corona, 2008). Este contingente
poblacional es esencial frente a la insuficiencia de empleo en México, don-
de la poblacién econémicamente activa crece cada afio en 0,97 millones de
personas (INEGI, ENOE, 2005-2010).

Para 20006, el Buré de Censos de los Estados Unidos registrd siete
millones de trabajadores mexicanos, cifra que se incrementé a 7,5 al ano
siguiente. Sin embargo, desde 2007 hasta 2010 la cifra se ha mantenido
en alrededor de 7,6 millones (http://www.census.gov/population/foreign/
data/).? En otros términos, si bien la recesién no redujo (al menos significa-
tivamente) el nimero de trabajadores mexicanos en ese pais, si paraliz6 su
crecimiento, por lo que la emigracion ha dejado de ser la valvula de escape
laboral que habia representado.
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En cuanto al envio de remesas a México, éstas llegaron a su mdximo en
2007, cuando totalizaron 26.050 millones de ddlares, pero en 2011 fueron
22.731, lo que representa una caida de 12,7%.?

En lo referente a la dependencia tecnoldgica, el indice de volumen
fisico de la inversién bruta fija en México siguié creciendo hasta 2008,
pero en 2009 cayé en 20% (21,3% la nacional y 19,5% la importada).
En 2011 adn fue 4,7% inferior a la de tres afos atrds, pero mientras la
nacional ya resulté ligeramente mayor (0,6%), la importada siguié siendo
6,8% inferior (www.inegi.org.mx).

Luego del periodo recesivo de los Estados Unidos, su recuperacién
2010-2011 fue sumamente débil, tan sélo 1,4% de crecimiento promedio
anual de su PIB 2008-2011. En México el resultado fue peor, pues la recu-
peracién de 2010 no compensd la caida de 2009. Al final, el PIB de 2010
resulté inferior al de 2007 (ddlares corrientes, http://data.worldbank.org/
indicator/NY.GDPMKTPCD).

En 2009, las importaciones de los Estados Unidos cayeron en 26% y
adn al término de 2010 se mantuvieron 9,2% inferiores a las de 2008. En
esas circunstancias, el freno al desarrollo exportador de México fue deter-
minante para explicar la caida en la demanda de sus productos y, por ende,
la disminucién de su PIB.

B. La vulnerabilidad ante una nueva recesion
norteamericana

El mercado no puede ser mds que externo o interno. La economia
mexicana se volcé al externo, particularmente el norteamericano, mientras
que el interno ha tenido un pobre comportamiento.

En efecto, de 2003 a 2008 el consumo interno privado habia crecido a un
ritmo de 4,4% anual, pero de forma desequilibrada, 3,5% el consumo interno
de bienes nacionales y 10,6% el de importados. Sin embargo, desde el inicio
de la recesién de 2008 (a 2011) el consumo privado apenas ha estado crecien-
do a 0,3% anual (0,38% el interno y -0,64% el de importaciones) (INEGI,
SCNM), cuando la poblacién lo ha hecho a una velocidad anual de 1,7% en
el periodo 2005-2010 (INEGI, 2005, 2010). En conjunto, el consumo per ci-
pita no ha aumentado mds que de 54.029 a 54.126 pesos a precios constantes
de 2003, entre 2005 y 2010 (crecimiento anual de 0,036%). Cabe mencionar
que la paridad a inicios de 2005 era de 11,2 pesos por délar, mientras que
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al término de 2010 era de 12,4. Esto no implica que el consumo per cdpita
medido en délares haya caido, dado que los cdlculos son a precios constantes,
pero si implica un elemento mds de presién sobre el mercado interno.

En cuanto al mercado externo, el escenario centrado en la dindmica de
los Estados Unidos, parece poco promisorio. En el entorno de la recesién
internacional 2008-2009 parecia existir consenso entre los gobiernos de los
paises mds poderosos del mundo, las instituciones financieras internacio-
nales y los grandes corporativos en que era indispensable la restructuracién
del sistema financiero internacional. Sin embargo, en las cumbres del G7
al G20, en las del Banco central Europeo o en las de las organizaciones
mundiales de cardcter econémico no se lograron acuerdos concretos y la
mayor parte de las politicas se concentraron en el financiamiento de los
rescates a grandes corporativos.

En consecuencia, se han incrementado profundamente los déficits y
deudas de los Estados, que condujeron a una fugaz recuperacién inter-
nacional en 2010 y 2011, pero también a una nueva escalada de riesgos
recesivos, principalmente en Europa y los Estados Unidos.

El “Yes, we can” del presidente Obama se convirtié en un programa
masivo de reduccién de gastos y aumento de deuda. Algunos de los paises
mds dindmicos de Europa durante dos décadas, Irlanda, Portugal y Espana,
constituyeron, junto con Grecia un grupo especialmente vulnerable, los
despectivamente llamados “PIGS”. Luego, ante la cada vez mds critica si-
tuacién griega, se han sumado las dificultades el resto de los paises medi-
terrdneos, particularmente Italia, y en distintas proporciones en la mayor
parte del resto de los paises de la zona del euro.

En tales circunstancias, resultaria dificil reorientar en el corto plazo y
de manera significativa las relaciones comerciales de México hacia Europa.
Se requerirfa un esquema de cooperacién productiva de largo plazo y no
s6lo basada en la explotacién de ventajas comparativas estdticas, tales como
la ubicacién geogrifica de México, los costos salariales o el menor costo
financiero por deterioro ambiental.

Si el mercado interno no tiene capacidad de crecimiento significativo,
dado el estancamiento o caida en el empleo permanente, las prestaciones,
los salarios, las remesas del exterior y las ganancias de la mayor parte de las
empresas micro, pequefias y medianas, sélo queda como opcidn el externo.
Pero el norteamericano estd cada vez mds debilitado, mientras que parece
ser un momento especialmente dificil para impulsar el europeo o la mayor
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parte de los asidticos como alternativa. Por su parte, México no se ha acer-
cado significativamente a los mercados de América Latina, mientras que
los de Africa y Oceanfa son practicamente inexistentes.

A mediano plazo, considerando la convulsionada situacién financiera
de Estados Unidos y Europa, pareceria que el desarrollo de la produccién
requeriria ajustarse a una reactivacién del mercado interno y a una diversi-
ficacién de mercados externos.

Il. La paradoja: finanzas sanas
y economia enferma

La premisa fundamental de la que han partido los gobiernos mexi-
canos, particularmente a raiz de la crisis de 1994-1996, ha sido la de la
denominada “estabilidad macroeconémica’, aunque en realidad se ha re-
ferido a la defensa de los equilibrios financieros. En las esferas productiva,
distributiva, socioeconémica y ambiental no se ha tenido tal estabilidad,
lo que ha tenido fuertes impactos que alcanzan situaciones delicadas en
términos de cohesién social.

A. El blindaje financiero

Al menos las tres dltimas administraciones gubernamentales (18 anos)
han privilegiado la estabilidad fiscal como base de la politica econémica.
Desde 1995, el Banco de México (banco central) es auténomo y el gobierno
no puede solicitarle créditos. De hecho, los gobiernos han referido recurren-
temente como sus logros la estabilidad de precios, la del tipo de cambio, la
acumulacién de reservas internacionales, los equilibrios financiero del sector
publico y de la cuenta corriente de la balanza de pagos, asi como el control y
moderacién de la deuda externa. En este apartado se describen los principa-
les equilibrios financieros del pais durante el periodo 2007-2011.

Estabilidad fiscal

El punto de partida de la estabilidad financiera es el equilibrio fiscal.
Antes de la recesién, México se encontraba en una posicién de superd-
vit tanto en el balance primario de su sector puablico (sin incluir deuda
publica), como en el balance del sector publico (balance financiero). Sin
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embargo, en 2008 ya se incurri6 en déficit, que se volvié significativo en
2009 (se multiplicé por 34,4 veces, pero partiendo de una base infima en
2008), cuando ya se acompafié de un déficit primario. En 2010, el déficit
publico volvié a incrementarse, ahora en 35%, y el déficit primario se tor-
né también significativo. En 2011 se pali6 ligeramente la situacién, de tal
modo que el déficit publico se redujo en un 4%.

Aunque estos montos representan un vuelco en la situacién financiera
del sector piblico mexicano, no significan un relajamiento de la disciplina
fiscal. El déficit pablico de 2008 no representé mds que 0,07% del PIB, el
de 2009 represent6 2,2%, el de 2010, 3,1% y el de 2011 se redujo a 2,5%.*
En otros términos, a diferencia de la mayor parte de la zona del euro y de
los Estados Unidos, el déficit publico no es un problema significativo en
Meéxico.

Estabilidad externa

Un segundo factor de estabilidad financiera frente a la crisis es el bajo
nivel de déficit externo, particularmente en la cuenta corriente de la balan-
za de pagos.® Generalmente, ésta es deficitaria y se compensa con el ingreso
de divisas registrado en la cuenta de capital.”

Durante las crisis de 1982 y de 1994, la cuenta corriente represent6
el principal indicador de debilidad de la economia mexicana, pero en los
tltimos afios el déficit es poco significativo. Antes de la recesion, en 2007,
alcanz6 los 9.308,5 millones de délares y en 2008 llegé a los 16.344,3 (ni-
vel similar a los que se tuvieron entre 1991 y 1994, asi como entre 1998 y
2002). Sin embargo, durante 2009 y 2010 se redujo a 6.359,2y a 5.724,1,
respectivamente. Esto significa que de representar 0,9% del PIB en 2007,
subié a 1,5% en 2008, posteriormente disminuy6 a niveles atin menores a
los del 2007: 0,72 y 0,55% en 2009 y 2010.®

No obstante, cabe insistir sobre el debilitamiento del sector externo
mexicano desde la recesidn: en 2009 las exportaciones cayeron 21,2%; los
ingresos de servicios por viajeros internacionales, 15,2%; y las remesas del
exterior, 15,6%. El desequilibrio se obtuvo por una disminucién simul-
tdnea en las importaciones de 24%, del gasto en el exterior de residentes
de México de 16,4% y del pago de intereses de deuda externa de 19%.
Evidentemente, la caida en estos aspectos repercutié sobre la demanda y
por ende sobre la produccién, el empleo y el consumo.



México vy la crisis financiera internacional

Tipo de cambio

Un tercer factor de estabilidad es el del tipo de cambio.” El promedio
anual de la paridad se increment6 de 2007 a 2009, pasando de 10,9 pesos
por délar en el primer afio a 11,2 en 2008 y a 13,5 en 2009. En conjunto,
esto implic6 una depreciacién de 23,6% durante la recesién. Sin embargo,
esta se revirtié en el bienio 2010-2011 y la paridad llegé a 12,43 como
promedio de 2011, recuperdndose el peso en 34% de lo que habia perdido
en el periodo previo.

Durante el periodo recesivo se han experimentado periodos de inesta-
bilidad especulativa, que han sido superados al cabo de algunas semanas.
Asi, en marzo de 2009 la paridad promedio llegé a 14,67 pesos por ddlar
y en diciembre de 2011, a 13,77. En contraste, en mayo de 2011 el délar
se cotizd en promedio en 11,65 pesos y al 20 de febrero de 2012 se encon-
traba en 12,68. En otros términos, después de alcanzar su momento miés
bajo, en marzo de 2009, el peso se revaloré en 20,6% al cabo de 14 meses.
Luego volvié a depreciarse 18,2% en los siete meses siguientes y desde
entonces, de diciembre de 2011 a febrero de 2012, se ha reapreciado en
7,9%. Ello da cuenta de una significativa volatilidad ante la incertidumbre
internacional.

Lo anterior contrasta con el tipo de cambio de cambio real. En la ta-
bla siguiente no se ha tomado la evolucién de una canasta de monedas,
como lo hace el Banco de México, sino sélo la comparacion con el délar
estadounidense, dada la dependencia mexicana hacia ese mercado. Asi, a
México le corresponderfa una paridad real hacia fines de 2011 de 13,1
pesos por délar, cifra alrededor de la cual han existido grandes oscilaciones
por razones especulativas.

La diferencia entre la paridad nominal y la real, como subvaluacién
o como sobrevaluacién, permite inducir la idea de que el tipo de cambio
puede distanciarse del comportamiento de la balanza de pagos y, particu-
larmente, de la balanza comercial. Los tipos de cambios se encuentran cada
vez més en funcién del arbitraje entre la rentabilidad y el refugio que repre-
senta la colocacién de los fondos del mercado de dinero. La fortaleza del
peso tiende a establecerse en funcién de su anclaje al délar, por lo que un
debilitamiento mayor del euro incide favorablemente en el tipo de cambio
del peso mexicano. Sin embargo, en términos estructurales la economia
norteamericana también se encuentra afectada por problemas de solvencia,
lo que indica que la situacién puede revertirse en contra del peso.
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La inestabilidad se agrava si le agregamos la creciente necesidad de
divisas ante el incremento internacional de los precios de los commodities.
Esto se asocia con la reorientacién del sector primario hacia los mercados
externos; las afectaciones que ha sufrido México por la variabilidad clim4ti-
ca cada vez mds intensa (particularmente ante la sequia 2011-2012); el cre-
cimiento de la demanda de commodities en Asia, tanto por la dindmica del
consumo en aquel continente como por la intensa intervencién de algunos
paises en los mercados a futuro; la creciente reorientacién de productos
originalmente alimentarios hacia la produccién de combustibles, etc.

Por tltimo, la demanda de délares en México puede verse stibitamente
incrementada ante las dificultades financieras que eventualmente pueden
tener los corporativos mexicanos internacionalizados (CEMEX, America
Mobil, Bimbo, Maseca, ICA, etc.) y por la remisién de utilidades por parte
de las corporaciones multinacionales instaladas en México, tanto de los sec-
tores productivos como de servicios, particularmente de los financieros.

En suma, mds alld del comercio exterior de México y del comparativo de
tasas de inflacién con sus socios comerciales, la paridad estd sujeta a vaivenes
dificilmente controlables por las politicas fiscales 0 monetarias internas.

Precios

El Banco Central ha establecido desde hace una década una banda
objetivo de tasa de inflacién de entre 3 y 4% anual. Este objetivo ha sido
medianamente logrado entre 2007 y 2011, pero los precios tienden a in-
crementarse mds alld de lo previsto. Asi, al estallar la recesion, la inflacién
subié de 3,8% anual en 2007 y a 6,5% en 2008. Luego, ante la caida
en la demanda interna, bajé a 3,6% en 2009, pero repunté a 4,4% en
2010 (de nuevo superando el limité objetivo del Banco de México), para
descender a 3,8% en 2011. Conforme a las expectativas actuales, cabe
prever una inflacién mayor en 2012, sobre todo ante un incremento de
8,8% en el indice de precios al productor durante 2011.

La particularidad de la inflacién en los dltimos afos ha sido el distan-
ciamiento en la evolucién de los precios de los distintos tipos de bienes.
Mientras que los de alta tecnologfa, como diversos tipos de gadgets, tien-
den a reducir su precio, los commodites, tanto de consumo bdsico como
diversos insumos esenciales para las industrias, tienden a subir conside-
rablemente. En una estructura de distribucién del ingreso tan concen-
trada como la mexicana, esto tiene implicaciones mayores. La inflaciéon
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de los bienes alimentarios bdsicos, de la canasta bésica y, en general, de
los productos en que se centra el consumo de los estratos de menores
ingresos, es mayor que la que recae en estratos mds acomodados. Esto
no es exclusivo del periodo de recesién, pero acumula significativamente
impactos sociales en éste.

A partir del indice de precios de la Canasta Basica del INEGI, la
inflacién de ésta fue de 62,2% entre julio de 2002 y enero de 2012. En
ese mismo periodo, la inflacién ha sido de 48,5% para los hogares que
perciben el equivalente a mds de seis salarios minimos (www.inegi.org.
mx). En otros términos, la inflacién ha tenido un peso mayor en 28,2%
para el consumo bdsico que para los perceptores de ingresos medios y
altos.

La situacién es ain mds extrema al ubicar a los requerimientos
para no encontrarse en situacién de pobreza. El Consejo Nacional de
Evaluacién de Politicas para el Desarrollo (www.CONEVAL.gob.mx)
ha calculado indices de precios de las canastas bésicas alimentaria y no
alimentaria para los sectores rural y urbano. Para el periodo julio 2002 a
diciembre 2011, la canasta alimentaria rural ha aumentado de precio en
75,1%, la urbana en 71,4%, la no alimentaria rural en 60,6% y la urbana
en 55,3%.

En este mismo periodo (hasta diciembre 2011), los salarios mini-
mos promedio, de acuerdo con la Comisién Nacional de los Salarios
Minimos, se han incrementado en 46,1%, es decir, entre 16,6% y 38,6%
menos de lo que se han incrementado los precios de las diversas canastas
bdsicas.

En suma, conforme al CONEVAL, del primer trimestre de 2005 al
tercero de 2011 se ha incrementado en 20% la proporcién de personas
cuyos ingresos laborales son insuficientes para adquirir la canasta bdsica.
En julio de 2002, un salario minimo promedio mensual (1.208 pesos)
alcanzaba para adquirir 90,8% de la canasta bésica rural (alimentaria mds
no alimentaria) y 57,9% de la urbana. En diciembre de 2011, el salario
minimo promedio (1.765 pesos) permitia cubrir atin menos: 80,2% de la
canasta rural y 52,8% de la urbana.

Conforme a la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo del INEGI,
al cuarto trimestre de 2011, de una poblacién ocupada de 42.765.944 perso-
nas que especificaron ingresos, 10.544.458 personas (24,7%) percibieron in-
gresos iguales o inferiores al salario minimo, o fueron trabajadores sin pago.
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Centrdndonos en el periodo recesivo, el impacto inicial de la inflacién
fue muy significativo en 2008, al subir en 6,5%, cuando lo habia hecho
en 3,8% el afo anterior. Sin embargo, el impacto fue diferenciado: el in-
cremento en la canasta bésica alimentaria rural fue del triple que en el afio
previo, y de més del doble en el resto de las canastas bdsicas, pero fue mds
moderado en el estrato de hogares con ingresos superiores a los seis salarios
minimos. En otros términos, la inflacién derivada del inicio de la recesién
tuvo un impacto redistributivo concentrador.

En 2009 y 2010 el comportamiento fue mds homogéneo, ligeramente
mayor para los estratos de ingreso superiores en 2009 y para los grupos con
ingresos de uno a seis salarios minimos en 2010. Sin embargo, en 2011 la
inflacién volvié a ser mayor para las canastas alimentarias y las requeridas
para superar la pobreza. En conjunto, el efecto distributivo inicial de la
inflacién en la recesion no fue compensado posteriormente y si incremen-
tado en 2011.

Lo anterior induce a ubicar un efecto general de pérdida de poder
adquisitivo, pero que se agrava proporcionalmente entre los grupos de
menores ingresos. Esto puede ser ain mayor en los afios proximos, dada
la combinacién de un posible nuevo entorno recesivo, la crisis agricola
interna, la inflacidén previa de los precios al productor (8,8% en 2011) y
la disminucidn en las probabilidades de que las familias de ingresos bajos
y medios obtengan transferencias crecientes por el envio de remesas de
familiares migrantes en el exterior.

Tasas de interés

La recesién 2008-2009 dio lugar inicialmente a una lucha para obte-
ner recursos liquidos y para desincentivar la fuga de capitales. Esto, junto
con el repunte de la inflacién, produjo un aumento en las tasas de interés
nominales. No obstante, las crisis bursitiles favorecieron el traslado de re-
cursos hacia valores refugio, lo que propicié un descenso en las tasas reales.
Posteriormente, la reactivacién de las bolsas (aunque errética), la fragil y
débil recuperacién de 2010-2011 y el escenario de una nueva recesién han
ido acompafiados de expectativas pobres en términos de inversién, que
junto con el deterioro del consumo, el escenario internacional y la reduc-
cién de la inflacién, favorecieron una subsecuente baja de tasas de interés.

La tasa de referencia mds comdn en México es la de los Certificados

de Tesoreria de la Federacién (CETES). Dependiendo de los plazos del
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instrumento (28, 91, 182y 364 dfas), subié de rangos de entre 7,2 y 7,6%
en 2007 a entre 7,7 y 8,1% en 2008." Sin embargo, dada la creciente in-
flacién en 2008, este aumento nominal se correspondié con una baja real,
pasando de aproximadamente 4% en 2007 (dependiendo del plazo de la
inversién) a sélo 1,5% en 2008.

Desde 2009, el comportamiento de las tasas se ha revertido y éstas han
caido continuamente hasta 2011, cuando promediaron, segin el plazo,
entre 4,2 y 4,7%. Ello implicé una tasa real de alrededor de 2% en 2009,
de 0,2% en 2010y 0,7% en 2011, por lo que ahora se encuentran en igual
dindmica de las tasas norteamericanas, cercanas a cero.

Las tendencias son similares en las tasas de interés pasivas y activas
otorgadas por el sistema bancario. Sin embargo, a niveles muy disimiles
con el referido hasta ahora. Para los ahorristas, especialmente los pequefios,
las tasas de interés son negativas, en tanto que las activas multiplican los
porcentajes de inflacién.

Como ejemplo de las pasivas, cabe ubicar las tasas promedio netas
nominales (después de impuestos) de los pagarés con rendimiento liquida-
ble al vencimiento, a 28, 91 y 182 dias. Estas oscilaron, dependiendo del
plazo, alrededor de 2,2% en 2007, 2,4% en 2008, 1,9% en 2009, 1,7% en
2010y 1,6% en 2011. En todos los casos significaron tasas reales negativas,
desde -1,1% antes de la recesién (2007), hasta -4,1% en 2008 (en 2011
fue de -2,2%).

En contraste, el CAT, Costo Anual Total promedio de los créditos a los
hogares (interés mds comisiones totales que deben pagarse por un crédito),
se ha mantenido estable desde 2007, promediando entre 14,3 y 14,8%
en los distintos afos. Estas tasas han representado, salvo en 2007 (en que
fueron 70% mayores que la inflacién), cerca del cuddruple de la tasa de
inflacién.

La situacién se agrava ain mds en cuanto al crédito mds comun y
difundido: las tarjetas de crédito. Para los deudores “no totaleros” (quienes
no pagan el 100% de su deuda mensual en cada fecha limite de pago), la
tasa de interés a octubre de 2011 (tasa efectiva mediana) fue de 20,8% para
el banco que menor tasa cobré (IXE) y llegb a 65% en las instituciones més
caras (como Banco Coppel). Estas tasas representan entre 5,5 y 17 veces
la tasa de inflacién. Al mes de octubre de 2011 circulaban en México 12,9
millones de tarjetas de crédito, de las que 8,54% las utilizaban clientes “no

totaleros”.!!
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En una situacién econémica voldtil, esto puede generar efectos devas-
tadores. El aumento en la inflacién, la pérdida o deterioro del empleo, los
gastos catastroficos en salud, la reduccién en las remesas de trabajadores
en el exterior u otros eventos que masivamente impacten la capacidad de
pago de deudas de los hogares puede generar una situacién inmanejable
para éstos. Igualmente, una mayor fragilidad econémica interna o un ma-
yor atractivo externo para atraer capitales puede atizar la especulacién y/o
reducir la captacién de ahorro de los hogares, dadas las tasas de interés
pasivas negativas. Los extremos mdrgenes de intermediacién entre tasas
activas y pasivas pueden detonar problemas financieros mayores junto con
la inestabilidad internacional.

Mercado bursatil

Los indices bursitiles reflejan mds que ningtin otro indicador la ines-
tabilidad financiera actual. En principio, las bolsas de valores, y el sistema
financiero en general, tienen como funcién la obtencién de recursos para
financiar el desarrollo de las actividades productivas y los servicios. Por ello
el sistema financiero es esencial para el desarrollo econémico. De ser asf,
cabria esperar una tendencia consistente entre el desarrollo econémico y
financiero, aunque con anticipacién del segundo, dado que se convierte en
el proveedor de recursos para el primero.

Tal consistencia ha estado histéricamente rota en los periodos criticos,
sea en la gran depresion de 1929-1933, sea durante la crisis de la estanfla-
cién en los anos setenta, en las crisis bursdtiles de los ochenta o en la actua-
lidad. En particular con respecto a México, resalta la enorme variabilidad
del Indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores (IPC)
en un contexto de estructuralmente bajo crecimiento econémico.

En efecto, utilizando promedios de cotizacién mensuales, el récord del
IPC previo a la recesién fue en octubre de 2007, cuando alcanzé 31.459
puntos. En ese momento comenzd a avizorarse una situacion recesiva en
Estados Unidos. Al mes siguiente, el promedio del IPC cay6 5,4%, aunque
la economia mexicana atin no parecia estar afectada.'

Cabe mencionar que el concepto mds recurrente de recesion indica que
ésta se presenta cuando una economia sufre al menos de dos trimestres con-
secutivos de caida en su produccién, con respecto al mismo periodo del afio
previo. Esto no se dio en Estados Unidos a fines de 2007 e inicios de 2008,
pero estuvo a punto de darse. Sin mayores cdlculos, ello no implicaba téc-
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nicamente una recesién, pero un crecimiento de 0,6% estaba en la frontera
de ella. De hecho, se inicié la discusién técnica sobre si los Estados Unidos
estaban o no en recesién en ese momento."’ A partir de un modelo economé-
trico que incluyé variables financieras, productivas y de empleo, se estableci6
retrospectivamente, en noviembre de 2008, la declaratoria oficial de que los
Estados Unidos estaban en recesién desde inicios de ese afio.

Lo sorprendente en México no fue la caida de la bolsa de noviembre
del 2007 sino su recuperacién posterior. Desde ese momento hasta mayo
de 2008, el IPC retomé un crecimiento intenso, hasta llegar a los 31.975
puntos, lo que significaba un incremento de 7,4% en seis meses, cuando ya
estaba clara la complejidad econdmica internacional. Posiblemente México
pudo convertirse en destino de capitales norteamericanos ante el panorama
que se advertia en ese pais.

Sin embargo, el “contagio” hacia México era inevitable y al mes si-
guiente el IPC descendié en 8,1% (que llegé a los 29.395 puntos). Desde
entonces comenzaron las ventas masivas de bonos, lo que acarred una re-
duccién sistemédtica del IPC, que llegé a 17.752 puntos en febrero de 2009
y perdié 44,5% de su valor en nueve meses (con respecto a mayo de 2008),
una pérdida proporcionalmente mayor que la del Dow Jones.

A partir de entonces, en un contexto de profundo deterioro en la pro-
duccién y el empleo, el IPC comenzé a recuperarse aceleradamente. El
comportamiento de la bolsa y de la economia productiva parecia ir en
caminos opuestos. En diciembre de 2009, el IPC ya habia aumentado en
80,9% con respecto a febrero, estableciendo un nuevo récord de 32.120
puntos. Al mes siguiente sobrevino una nueva caida de 5,4%, pero de nue-
vo se revirtid, sin que hubiese claridad alguna sobre una recuperacién fuer-
te o constante de los problemas financieros nacionales ni internacionales;
luego volvié a subir, de enero a marzo de 2010 en 9,5%.

Las fuertes subidas y bajadas del IPC continuaron durante todo 2010,
con un balance fuertemente alcista, al punto de que en diciembre de ese
afo el indice mensual alcanzé un nuevo récord de 38.551 puntos. Esto sig-
nifica que en el segundo semestre de 2010 la bolsa mexicana subié 23,7%,
cuando el crecimiento econdmico estaba lejos de compensar la caida en el
afio previo.

Durante 2011, la Bolsa Mexicana de Valores se deterioré paulatina-
mente, aunque menos abruptamente que en 2008 y con cambios menos
intempestivos que en 2010. De enero a septiembre cayé 13,1%, lo que
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tampoco coincide con una economia que —aunque lentamente— volvia a
crecer. Paradéjicamente, sin que hubiese un cambio favorable en el entor-
no, la bolsa repunté de septiembre de 2011 al 20 de febrero de 2012 en
14,3%. Al igual que con el incremento de diciembre de 2007 a mayo de
2008, éste no parece asociarse a expectativas internas favorables, sino a la
especulacién sobre las crisis financieras europeas, cuando México estd ata-
do a la economia norteamericana y, por lo tanto, puede entenderse como
beneficiaria del debilitamiento financiero de aquellas.

Dada la vulnerabilidad de México ante la coyuntura norteamericana,
las opciones no son claras. Si en el mediano y largo plazo existe una opcién
para su mercado externo, ésta se encuentra en su diversificacién. El creci-
miento del mercado bursétil mediante especulacién de corto plazo, a partir
del deterioro de otras economias, no puede sino atizar la vulnerabilidad
interna de mediano y largo plazos.

Reservas internacionales y disponibilidad de divisas

Al término de 2011, México contaba con 228.833 millones de déla-
res, compuestos por 149.209 millones de reservas internacionales, 37,5
millones de otros activos en moneda extranjera y 79.587 millones en
lineas de crédito no condicionadas y hasta ese momento no utilizadas
(especialmente la otorgada por el Fondo Monetario Internacional). Esta
disponibilidad equivale a nueve meses de importaciones, integrados
principalmente por cerca de cinco meses provenientes de reservas inter-
nacionales y cerca de tres por las lineas de crédito. En términos de “blin-
daje financiero”, esta es la principal defensa de México ante la volatilidad
internacional.

El contar con reservas suficientes para solventar cuatro meses de impor-
taciones responde a los pardmetros normalmente empleados por México
asi como por pricticas internacionales diversas. El alto monto de reservas
se torna especialmente importante por el alto monto de las importaciones
y la gran dependencia tecnolédgica, alimentaria y de insumos industriales
del pais. Lo que representa un cambio significativo es el otorgamiento de
la linea de crédito del FMI, lo que no significa un crecimiento de la deuda
publica externa, pero en un momento de contingencia puede convertirse
en tal.

De hecho, las reservas internacionales de México cayeron sibitamen-
te al inicio de la recesion. Las reservas en divisas convertibles pasaron de
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97.784 millones de délares (Mdd) en septiembre de 2008 a 83.962 un mes
después. Esta pérdida de 13.822 Mdd en un mes no fue recuperada sino
hasta abril de 2010, cuando llegaron a 98.276 Mdd. Desde entonces se ha
mantenido la estrategia de apuntalamiento de reservas en divisas converti-
bles, que alcanzé los 137.149 Mdd al término de 2011.

De igual modo, se ha seguido una postura de apuntalamiento de
la posicién de reserva de México ante el FMI (pasando de 299 Mdd en
abril de 2007 a 1.895 al finalizar 2011. También las reservas de México
nominadas en derechos especiales de giro (ante el FMI) tuvieron un salto
abrupto en 2009, al pasar de 456 Mdd en julio de ese afio a 4.115 un mes
después (y a 4.613 en diciembre de 2011), lo que ha contribuido a contar
con la linea de crédito para contingencias. México buscé invertir signi-
ficativamente en el FMI para tener acceso a sus lineas de crédito. Cabe
recordar que la principal funcién del FMI es contribuir a la estabilidad
del sistema monetario internacional otorgando apoyos de contingencia
y negociando politicas de ajuste para los paises en crisis de pagos inter-
nacionales. De haberse encontrado México en una posicién financiera
suficientemente holgada para hacer frente a la crisis, cabe preguntarse
por qué requirid la linea de crédito y realizé grandes esfuerzos financieros
para lograrlo.

México aumentd significativamente su disponibilidad de recursos bajo
este mecanismo a partir de la recesién. En septiembre de 2008 contaba con
6.822 Mdd en este esquema, pero al mes siguiente lo aumenté a 36.805,
manteniéndolo en niveles estables hasta abril de 2009, en que lo incremen-
t6 a 80.843 Mdd. En 2010 México redujo esta linea de crédito a 55.356
Mdd, lo que significé un descenso de 27.867 Mdd y lo mantuvo en ese
nivel durante el transcurso de ese afio. Luego, a partir de enero de 2011
volvié a incrementar dicha linea a 80.868 Mdd (valor similar al que tenia
en abril de 2009) y cerr6 el afio con 79.587 Mdd.

Los activos y swaps en oro han sido un tercer mecanismo de reforza-
miento en las reservas, particularmente durante 2011. Estos pasaron de
294 Mdd en enero de ese afio a 985 al mes siguiente y a 4.638 en marzo.
En agosto llegaron a 6.152 y comenzaron a disminuir hasta llegar a 5.217
en diciembre. No se trata s6lo de la disponibilidad fisica de oro, sino de
la adquisicién de documentos intercambiables por oro (swaps), lo que,
dada la incertidumbre especulativa en el mercado de los metales preciosos,
significa algtin riesgo sobre la detencién del metal mismo. Es igualmente
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remarcable la pérdida de 934 Mdd de este rubro entre julio y diciembre,
explicable por la demanda directa de oro y por los ajustes en valoracién del
mismo.'

En cuanto a los requerimientos de las divisas, su demanda refleja la
confianza que se le confiere al sistema financiero local, asi como los reque-
rimientos comunes y coyunturales de divisas. Los cambios en los “drenajes
netos predeterminados a corto plazo de los activos en moneda extranjera”
(www.banxico.gob.mx) muestran tales cambios en el periodo 2007-2011.
Su nivel aumenté paulatinamente desde febrero de 2007, cuando se si-
tuaron en 3.788 Mdd hasta llegar a 10.719 en febrero del ano siguiente,
en los albores de la recesién. Paraddjicamente, tales drenajes tendieron a
reducirse desde entonces y en abril de 2010 se situaron en s6lo 1.929 Mdd,
lo que muestra un comportamiento prociclico de este indicador, dada la
necesidad de divisas para la reactivacién econdémica. De este modo, en el
periodo de recuperacién 2010-2011 repuntd este drenaje, manteniéndose
en alrededor de 5.000 Mdd mensuales, con excepcién de una disminucién
fugaz entre enero y marzo de 2011. El comportamiento de este indicador
muestra que la disponibilidad de divisas es necesaria para logar la reacti-
vacién econdmica, pero en contraparte ésta produce un mayor drenaje de
divisas, lo que, en condiciones de alta especulacion, fragiliza la capacidad
de crecimiento.

Para financiar los requerimientos directos de divisas por parte del mer-
cado, el Banco de México establecié desde antes de la recesién el meca-
nismo de subasta de délares. Este se reactivé significativamente durante
2008 y 2009, ante las dificultades de liquidez en divisas de diversos entes
privados (como Cementos Mexicanos y Comercial Mexicana). Entre enero
de 2008 y julio de 2009 se subastaron 19.632 Mdd, que explican, al menos
parcialmente, las caidas en las reservas durante ese periodo.

En suma, si bien México tiene a su alcance una gran cantidad de
divisas para paliar la coyuntura, una parte muy significativa (las lineas de
crédito) no son recursos propios. De los que si lo son, parte del oro estd
adquirido en forma de swaps, lo que implica menor liquidez y mayor
riesgo. En cuanto a las reservas de divisas, su conservacién estd delimita-
da, al menos parcialmente, por el estancamiento econémico. La cuestién
es como reactivar la economia sin que se desequilibren las reservas. Al
asegurar la estabilidad de éstas per se pone en riesgo no sélo el mercado
para el aparato productivo, sino la misma cohesién social ante la falta de
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oportunidades de empleo digno y de acceso al consumo. En contrapar-
te, privilegiar la actividad productiva implicaria actualmente debilitar el
“blindaje financiero”.

Deuda externa

Un ultimo factor de estabilidad financiera ha sido el mantenimiento
de una deuda publica externa baja. Esto ha sido central en las politicas
gubernamentales, dadas las experiencias de las devaluaciones del peso y las
crisis subsecuentes de 1982 y 1994. En agosto de 1982, México tuvo que
declararse en cesacién de pagos, sobrevino un grave fenémeno inflaciona-
rio, una caida sin precedentes en el poder adquisitivo de los hogares y un
crecimiento econémico practicamente nulo durante el resto de la década.
En 1994 el pais habia acumulado un déficit de cerca de 100.000 Mdd en
la cuenta corriente de la balanza de pagos y dependia del sostenimiento del
capital especulativo. Al fugarse éste, México volvi6 a tener una macrode-
valuacién y una caida del PIB cercana a 7%, la inflacién repunté a niveles
cercanos a 60% y el deterioro en el empleo fue mayor que a raiz de la crisis
de 1982.

A partir de 1996, las diversas administraciones han procurado revertir
el endeudamiento publico externo, aunque se incrementé el interno, asi
como el endeudamiento privado externo. La reduccion de la deuda externa
neta del sector publico federal habia alcanzado en diciembre de 2008 un
monto histéricamente bajo (24.319 Mdd), pero ante el impacto de la crisis
financiera y productiva, la situacién se ha revertido. Al término de 2009,
el saldo de la deuda publica externa aumenté a 91.722 Mdd, que crecié en
un solo afo 277%, cuando el PIB cay6 en mds de 6%." En 2010 y 2011
esta deuda continué aumentando a tasas de 14,1 y 8,8% respectivamente,
hasta llegar al término de 2011 a 113.868 Mdd. En tres afios, la deuda casi
se quintuplicé (aumenté en 4,7 veces).

Lo anterior muestra la volatilidad de la denominada estabilidad finan-
ciera en cuanto a la deuda externa. No obstante, los niveles de endeuda-
miento de México siguen siendo moderados y la deuda externa total repre-
senta sélo 19% del ingreso nacional (www.worldbank.org). Sin embargo,
estas fluctuaciones dan muestra del impacto que pueden tener una crisis y
una recesién cuando no se cuenta con una estructura econdémica dindmica
y en crecimiento igualmente estable.
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B. El estancamiento

El Producto Interno Bruto de México se ha incrementado a un ritmo
promedio anual de s6lo 1,98% entre 1981 y 2009 (INEGI, BIE). En ese
periodo, China o la India han crecido a ritmos anuales que oscilan alrede-
dor de 10%. En cambio, la poblacién ocupada de México ha crecido a una
velocidad de 2,5% anual. En otros términos, México producia en 2009 un
PIB por trabajador ocupado 9,3% inferior al de 1980, y eso sin considerar
el aumento en el desempleo en el periodo. México es entonces un pais
significativamente mds pobre que en 1980, aun y cuando las capacidades
tecnoldgicas derivadas de la tercera revolucién industrial implican poten-
cialidades productivas mucho mayores.

El balance de la década 2000-2009 en términos de crecimiento fue
particularmente desfavorable para México. Fue el segundo pais de América
Latina y el Caribe con menor tasa de crecimiento en su PIB per cdpita, sélo
después de Haiti.

En la presente década, a partir de la recuperacién, hay una ligera me-
jora. En 2010, el PIB crecié 2,8% y 4% en 2011. Para 2012, las expecta-
tivas oficiales indican que se reducird tal porcentaje a alrededor de 3,2%.
Suponiendo que esto se logre, la presente administracién gubernamental
terminard con una tasa promedio anual de crecimiento para el conjunto
de su mandato de tan sélo 1,8%, es decir, la menor desde el sexenio de
crecimiento cero durante la gestién de Miguel de la Madrid, en la denomi-
nada década perdida. Con esto se cumplirdn tres sexenios de crecimientos
cada vez menores (Ernesto Zedillo, Vicente Fox y Felipe Calderén) y cinco
(incluyendo a los de Salinas y De la Madrid) en los que no se alcanza el
promedio de tasa de crecimiento econémico que se habia tenido durante
los 46 anos previos, de 1935 a 1981.1¢

El crecimiento econémico no garantiza la mejora en la calidad de vida
de una sociedad, puesto que la mala distribucién del ingreso y la riqueza,
el deterioro ecoldgico y diversos aspectos cualitativos minan las condicio-
nes de vida de la poblacién, aunque aumente la produccién de bienes y
servicios. Sin embargo, la produccién es una condicidén necesaria (aunque
no suficiente) para generar empleo, disponer de satisfactores, desarrollar
las empresas y financiar al sector publico. El crecimiento desigual y ecocida
implica consecuencias catastroficas, pero el no crecimiento en un contexto
como el mexicano es igualmente danino.
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México parece combinar lo malo de ambos escenarios: un crecimiento
raquitico, polarizador de la riqueza y ambientalmente perverso. Sin em-
bargo, se insiste recurrentemente en que “‘vamos por el camino correcto”
y que nuestras limitaciones no se derivan del rumbo que tenemos sino de
la velocidad a la que circulamos. En esta légica, se necesitaria acelerar més
los cambios estructurales (reformas energética, laboral, de comunicaciones,
etc.), siempre en la misma direccién que se ha seguido durante treinta anos.

Resulta paradéjico que en la década pasada (2000 a 2009), México
fuese, después de Haiti, el pais con peor tasa de crecimiento en todo el
continente americano y que tanto en 2010 como en 2011 y en las expecta-
tivas de 2012, se siga creciendo por debajo del promedio latinoamericano.
La CEPAL registra un promedio regional de 5,9%, 4,3% y 3,7% para esos
afos, mientras que en México las cifras respectivas son de 5,6%, 4,0% y
3,5%) (CEPAL, 2010).

La circunstancia actual presenta una severa complicacién... ;hacia
dénde dirigir la produccién cuando el mercado externo es incierto y el
interno estd histéricamente debilitado? Si ninguno se desarrolla, el creci-
miento de la produccién no puede tener salida. Si la produccién no au-
menta, el empleo tampoco y, por ende, se frenan el consumo, las ganancias
y la inversién. Todo el sistema econémico se obstaculiza.

La expectativa internacional es de severos ajustes en el gasto tanto pu-
blico como de los hogares, al menos para los préximos diez afnos. En ese
sentido, es cada vez mds frecuente el que tanto gobernantes como empre-
sarios refieran la necesidad de fortalecer el mercado interno... jpero cémo
hacerlo sin cambiar el rumbo?

Al final de 2011 se efectuaron practicas promocionales intensas para ele-
var las ventas a crédito, pero esto no parece financieramente sostenible para
aumentar el mercado interno. Las iniciativas de impulso a las compras sin un
correspondiente aumento real en los ingresos conllevan un proceso de endeu-
damiento que tendrd que saldarse con una reduccién del consumo futuro.

Un segundo elemento que puede generar un mayor deterioro del
mercado interno es el repunte inflacionario. Todavia en septiembre de
2011, en los Criterios Generales de Politica Econémica de la Secretaria
de Hacienda, se esperaba para ese afio una inflacién de 3%. En la encues-
ta de expectativas de los especialistas consultados del Banco de México de
diciembre de ese afio se esperd que la inflacidn fuese del 3,7%. La reali-
dad superdé ambos datos, pues alcanzé 3,82% y en el indice de precios al

147



148

Luis Ignacio Roméan Morales

productor llegé a 8,8%. Por consiguiente, el incremento de 4,2% a los
salarios minimos (y una expectativa similar para los contractuales) impli-
ca en realidad un pobre incremento de poder de compra de 0,36%, que
probablemente haya sido absorbido con la inflacién de tan sélo enero de
2012. De hecho, conforme a las declaraciones del gobernador del Banco
de México, Agustin Carstens, de enero de 2012, la inflacién podria supe-
rar el 4% en 2012. Mds delicado atin es el hecho de que ante el deterioro
ambiental, la severa sequia que ha sufrido México en el ciclo de invierno
2011-2012 y el incremento en los precios internacionales de las materias
primas, se genere un incremento de precios significativamente mayor en
los productos de primera necesidad y particularmente en los alimenti-
cios. Como en México més de la mitad de la poblacién se encuentra,
segun el Consejo Nacional de Evaluacién de Politicas para el Desarrollo,
en situacion de pobreza, el incremento en los precios alimentarios redu-
cird mds la posibilidad de fortalecer el mercado interno de los productos
no alimenticios.

Asociado a lo anterior, la inflacién puede activarse por la inestabilidad
en los mercados financieros, particularmente por especulacion de divisas.
El debilitamiento del euro junto con el endeudamiento publico en Estados
Unidos favorece la bisqueda de ganancias comprando y vendiendo oro
y divisas, lo que afecta mds las monedas de los paises débiles y altamente
abiertos, como México.

Por ultimo, los ajustes en el gasto y las importaciones de los paises
ricos, especialmente de los Estados Unidos, puede implicar un incre-
mento en las importaciones superior al de las exportaciones, una re-
duccién en las remesas de los migrantes y un mayor costo por intereses
del pago de la deuda externa (publica y privada) de México. En otros
términos, habria un deterioro en la cuenta corriente de la balanza de
pagos. Como el mercado interno adquiere crecientemente productos
importados, un fortalecimiento de éste también podria implicar un
mayor deterioro de las cuentas externas del pais, por lo que dificilmen-
te podrd impulsirsele de forma amplia. Dada la estructura arancelaria
de México, un incremento en el poder de compra podria incentivar la
compra de productos nacionales, pero igualmente atizar las importa-
ciones y el déficit.

Estos factores dificultan el que pueda sustituirse el mercado externo
por el interno como factor central del crecimiento, a menos que se plan-
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teara una estrategia publica distinta a la actual. Sin embargo, parecen re-
troalimentarse en un circulo cerrado las opiniones predominantes en las
instituciones publicas y de interlocutores altamente influyentes. En las
encuestas de expectativas de los especialistas de diciembre de 2011 (www.
banxico.gob.mx), los consultados reafirmaron que los riesgos se encuen-
tran en la debilidad de los mercados externos, en la inseguridad publica
y en la incertidumbre cambiaria, pero agregan que uno de los principales
riesgos es la ausencia de las reformas estructurales referidas a una mayor
liberalizacién en los sectores energético, laboral, fiscal, de marco regula-
torio, de desregulacién, de seguridad publica y de Estado de derecho. De
hecho, cero por ciento de los especialistas consultados considera un riesgo
los siguientes items:

m incertidumbre sobre la situacién econédmica interna
debilidad del mercado interno
presiones inflacionarias en nuestro pais
el precio de la exportacién de petréleo
el elevado costo del financiamiento interno
los niveles de tasas de interés externas
el aumento en los costos salariales (pues no lo hay)
la escasez de mano de obra calificada

la lenta recuperacién de los salarios reales

Si a los especialistas no les inquietan los bajos salarios reales, las tasas
de interés que cobran los bancos al pequefio emprendedor, la debilidad
del mercado interno o la incertidumbre interna (en especial de la esfera
real), es natural que lo Gnico que importe sea profundizar en lo mismo
que se estd haciendo. Lo mismo resulta de la conferencia presentada por el
Gobernador del Banco de México en la Secretaria de Relaciones Exteriores
el 5 de enero pasado, en la que concluyé: “México se destaca por haber
mejorado sus fundamentos econdémicos y fortalecido el marco para la
conduccién de la politica macroeconémica. Politica monetaria enfocada
en procurar la estabilidad de precios como ancla nominal, mediante una
politica fiscal prudente, un régimen de tipo de cambio flexible y una re-
gulacién y supervisién adecuadas del sistema financiero. Estos elementos
han contribuido a mejorar la confianza en la economia nacional y han
permitido atenuar el impacto negativo de choques externos” (Carstens,
2012, www.banxico.gob.mx).
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En cuanto a las expectativas de corto plazo, cabe esperar una cierta
calma y crecimiento econémico hasta el julio de 2012 (cuando habra
elecciones presidenciales) y un deterioro posterior. Las expectativas de los
especialistas consultados por el Banco de México marcan una tasa anual de
crecimiento del PIB de 4,4% al mes de junio, que disminuiria a 4,09 en ju-
lio, a 3,57 en agosto y a 3,2% en diciembre. Evidentemente, este deterioro
se acompanaria de una menor generacién de inversion, empleo y demanda
interna, lo que a su vez concordaria con el deterioro en las expectativas
internacionales para el conjunto del afio.

Mas adelante, la coyuntura de los Estados Unidos tendria mayor in-
fluencia. La reduccién de gastos a corto plazo y su proyeccién a lo largo
de una década podrian implicar un freno al crecimiento econémico de
ese pais y, por ende, a la generacién de empleo. Igualmente, puede afectar
el nivel de importaciones asi como el desarrollo tecnolégico y programas
sociales prioritarios, como la reforma al sistema de salud planteado por
Obama. En términos sociales, la concentracién del ingreso podria recrude-
cerse. En cuanto a las repercusiones internacionales, particularmente sobre
México, cabria esperar mayores problemas para exportar a Estados Unidos
y, en contraste, una mayor presién para aumentar la importacién mexicana
de productos norteamericanos. De persistir, podria generarse un déficit
comercial externo tendencialmente creciente y, con ello, una pérdida de
reservas y el debilitamiento de la paridad cambiaria.

lll. Conclusion

Si en algo hay certidumbre es en la expectativa de una profunda incer-
tidumbre en el corto y mediano plazos.

A raiz de la recesién de 2008-2009, el discurso compartido del G-7,
del G-8, del G-20, de las principales entidades financieras de la época y del
que serfa el presidente de los Estados Unidos era la necesidad ineludible de
realizar una profunda restructuracién del sistema financiero internacional,
entendiendo por ello los criterios de funcionamiento de los mercados bur-
satiles, de las politicas bancarias de otorgamiento de crédito, de los meca-
nismos reguladores de los bancos centrales, de las formas de aseguramiento
de sociedades hipotecarias, de la validacién de las empresas calificadoras,
de la solidez operativa de aseguradoras y reaseguradoras, etc. Nada de esto
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ha ocurrido entre el estallido de aquella recesién y el momento actual. Hay
ahora otro alto riesgo del estallido de un nuevo y profundo ciclo recesivo,
ahora impulsado por los problemas financieros de los gobiernos.

Los Estados Unidos tendrdn que efectuar grandes recortes de gasto en
los préximos diez anos. Conforme a las reglas para el establecimiento del
nuevo techo de deuda gubernamental (16,8 billones de délares), ese pais
deberd recortar gastos por 2,4 billones entre 2012 y 2021. El recorte a
2021 equivale a 57% del PIB total de América Latina y el Caribe y mds del
doble del PIB de México.

Las capacidades productivas, nacionales e internacionales, se mantienen
mis alld de los avatares bursitiles. Sin embargo, de no atender prioritaria-
mente la sustentabilidad, la distribucién del ingreso y, en términos de los
principios de la economia social de mercado, la solidaridad, la subsidiariedad
y el bien comin, la competencia financiera no traerd el bienestar que debe
proponerse. En términos de Michel Aglietta y André Orlean: “Las institucio-
nes financieras pueden diferenciarse de nuevo, conocer las condiciones de la
circulacién de los instrumentos que emiten, analizar las demandas de crédito
individuales, elaborar rutinas de administracién en las reglas monetarias que
les permiten funcionar... Pero ello implicaria reestructurar el conjunto del
sistema financiero” (Aglietta - Orléan, 1982, pdg. 22).

Tabla 1
Balances primario, presupuestario, no
presupuestario y publico de México, 2007-2011
(millones de pesos)

Balance Balance Balance no Balance

primario® presupuestario presupuestario publico
2007 247004 3,282 1,529 4,810
2008 216.501 (11.682) 3,737 (7.946)
2009 (7.692) (271.691) (1.795) (273.486)
2010 (113.725) (373.505) 2.985 (370.520)
20M (78.122) (360.219) 4.728 (355.491)

Fuente: elaboracion propia a partir de http://www.hacienda.gob.mx/
POLITICAFINANCIERA/FINANZASPUBLICAS/Estadisticas_Oportunas_
Finanzas_Publicas/Informacion_mensual/Paginas/finanzas_publicas.aspxlos

informes.
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Tabla 2
Margenes de sobrevaluacion y subvaluacion
peso-dolar, 1997-2011

indi 5 o,
Paridad Inflacion Inflacion 'mdice de  OP Mex/  Tipode  Margen (%)

Precios IPEU Cambio So

Nomi- Meéxi- Es!:ados México Est?dos Real Sub_ i

nal 1 co 2 Unidos 3 Unidos Valuacién
Dic-97 8.0833 100.0 100.0 100.0 1 8.0833 0
Dic-98 9.8650 18.61 1.6 118.61 101.60 1.16742126  9.43661627  -4.34246052
Dic-99 9.5143 12.32 2.7 133.22 101.34 1.27677464 10.32055248 8.474112412
Dic-00 9.5997 8.96 3.4 145.16 107.89 1.34542906  10.87550675 13.29006896
Dic-01  9.1423 4.40 1.6 151.55 109.62 1.38250782 11.17522544  22.23647703
Dic-02 10.3125  5.70 24 160.18 112.25 142706129  11.53536454  11.85808039
Dic-03  11.2360 3.98 1.9 166.56 114.38 145619071  11.77082635 4.759935465
Dic-04 11.2648 5.19 3.3 175.20 118.16 1.4828335 11.98618803  6.403913352
Dic-05 10.7109 3.33 3.4 181.04 122.17 1.48182965 11.97807359  11.83069201
Dic-06 10.8755  4.05 2.5 188.37 125.23 1.5042378 12.15920544 11.80364521
Dic-07 10.8662 3.76 4.1 195.45 130.36 1.49932483 12.11949237 11.53386071
Dic-08 13.4226  6.53 0.1 208.22 130.49 1.56956351 12.89799723 -3.908354365
Dic-09 12.8631 3.57 2.8 215.65 134.15 1.60758684  12.99460674 1.022356503
Dic-10 12.3885  3.06 1.4 22.25 136.02 1.63390434  13.20733896 6.609669936
Sep-11 13.4350 3.14 3.8 229.23 141.19 1.62351535  13.12336166 -2.319600593

1.Tipo de cambio para solventar obligaciones en moneda extranjera. Fuente: www.
banxico.org.com, Mercado de Cambios.

2. BIE INEGLINPC con respecto a diciembre del ano anterior.

3. www.inegi.gob.mx, Indicadores internacionales.

4. Ano base 1997: X: 110,431 MDp; M: 109808 Mdp.

El subrayado indica subvaluacion.
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Tabla 3
Tasas de inflacion para canastas de alternativas:
Meéxico, 2007-2011

Incremento anual precios

L . - 2007 2008 2009 2010 2011
(variacion Dic. a Dic.)
INPC (Banco de México — INEGI) 38% 65% 36% 44% 3,8%
Costo Canasta Alimentaria rural o o o o o
(CONEVAL) 3,55% 10,60% 4,39% 4,43% 6,03%
Costo Canasta Alimentaria urbana o o o o o
(CONEVAL) 4,39% 9,60% 4,68% 4,92% 5,45%
Costo Canasta Alimentaria o o o o o
y no alimentaria rural (CONEVAL) 3,18% 8,44% 3,85% 4,37% 4.81%
Costo Canasta Alimentaria o o o o o
y no alimentaria urbana (CONEVAL) 3,29% 738% 3,56% 5,03% 4,14%
Inflacion de la Canasta Basica (INEGI) 4,03% 8,32% 3,55% 4,19% 5,81%
INPC para ingresos 4,25% 8,06% 3,60% 4,03% 4,10%
familiares < un salario minimo
INPC para ingresos familiares > unoy 4.04% 8.07% 3.43% 457% 4.22%
hasta tres salarios minimos ! ! ! ’ ’
INPC para ingresos familiares > tres y 389% 736% 348% 4.54% 411%
hasta seis salarios minimos ! ! ! ’ ’
INPC para ingresos familiares > seis 3.66% 5.98% 3.63% 433% 3.66%

salarios minimos.

Fuentes: INEGI, Banco de Informacion Econdémica (www.inegi.org.mx) y

CONEVAL (www.coneval.gob.mx).
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Tabla 4
PBI per capita DIs. constantes 2000

f::i';‘::les 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 TMCA ":g:' .::,‘\'nggl;
Argentina 77067 72916 64337 69356 7490,1 8.0982 86963 93535 9.8849 9.8696 2,79 1 7
Belice 3.301,8 3.3849 34767 37163 38034 3.8353 39302 3.8836 3.9497 38712 178 10 14
Bolivia 10097 10060 10105 10173 10393 10649 10956 11250 11733 11919 186 19 13
Brasil 3701,8 36980 37438 37360 3.8989 3.9742 40866 42908 4470, 44025 194 9 12
Chile 48985 50038 50551 51955 54505 5.6932 58923 6.1004 62620 6.1061 248 9 9
Colombia 2511,8 2512,2 25339 25918 26878 27716 29129 3.0678 3.1058 3.0871 2,32 12 10
Costa Rica 40587 4.0165 40493 4.2251 43253 45027 4.822,2 51319 52064 50846 2,54 7 8
Cuba 27599 28403 28738 29766 3.142,8 3.490,1 3.908,1 41904 4.362,9 44262 539 8 1
Ecuador 13233 13683 13979 14270 15353 16054 16633 16793 17822 17700 3,28 15 5
El Salvador 22104 22369 22804 23255 2.360,7 24300 25221 2.6205 2.672,9 2.566,1 1,67 14 16
Guatemala 15314 15293 15497 15499 15593 15706 16145 16743 16873 16544 0,86 16 19
Haiti 4272 4158 4081 4032 3829 3836 3859 3923 3891 3938 0,90 21 21
Honduras 11529 11599 1.179,2 12085 12583 13080 13661 14234 14506 13949 2,14 18 n
México 6.434,4 63490 63204 63343 65181 66570 69167 70723 71048 6.6099 030 3 20
Nicaragua 7722 7832 7784 7878 8191 8432 8666 881,7 8942 8698 1,33 20 17
Panama 3939,2 3.8880 39020 3.991,8 42163 44412 47378 52227 56564 57442 4,28 5 2
Paraguay 13265 13263 12993 13228 13511 1363,6 13965 14639 15214 14375  0.90 17 18
Perd 2051,6 2026 2098 21531 22307 23529 25042 26944 29239 29157 3,98 13 3
Rep. Dominicana 27635 27695 2885 2834 28283 30455 3322,3 3553 36881 3764 349 n 4
Uruguay 62086 59858 53254 54445 60899 64894 6929 7426 80357 82383 3,19 2 6
Venezuela 47107 47797 42765 38739 45011 48793 52693 56029 57735 54932 1,72 6 15
Notas

1. Banco Mundial, www.worldbank.org. http://databank.worldbank.org/
ddp/home.do?Step=1&id=4, consultado el 22 de febrero del 2012.

2. Loscensos de EU registraron 7,48 millones de trabajadores mexicanos
en 2008, 751 en 2009 y 7,58 en 2010.

3. En 2008 disminuyeron a 25.139 y en 2009, a 21.245. En 2010 repunta-
ron ligeramente a 21.271. Asi, la recesion 2008-2009 implicé una caida
de 18,4% en el monto percibido (4.805 millones de dolares) y la recu-
peracién 2010-2011, un repunte de 7% (1.486 millones).

4. El dato de 2011 se contrasté contra el PIB promedio del periodo del
cuarto trimestre de 2010 al tercero de 2011, por no estar aun disponible
el PIB del cuarto trimestre de 2011.

5. El déficit primario es el (...) “resultado que se obtiene de comparar in-
gresos y egresos totales del sector publico, excluyendo los intereses
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de la deuda. Este concepto mide la parte del déficit fiscal sobre la cual
se puede ejercer control directo, ya que el servicio de la deuda es en
gran medida gasto condicionado por la economia en general”

El Balance presupuestario es (...) “el saldo que resulta de comparar
los ingresos y egresos del Gobierno Federal mas los de las entidades
paraestatales de control presupuestario directo” El no presupuestario
refiere a las entidades sujetas a control. Indirecto.

El balance econémico es (el...) resultado positivo (superavit), o negativo
(déficit), de la confrontacién entre los ingresos y los egresos del Gobierno
Federal y de las entidades paraestatales de control presupuestario direc-
to e indirecto (por Ley algunas las empresas paraestatales estan sujetas
a un control presupuestal directo por parte del Congreso, pero otras no,
el control sobre de ellas es a través de otras dependencias).

El Balance por intermediacion financiera es resultante de las operacio-
nes realizadas por (...) las instituciones nacionales de crédito, organis-
mos auxiliares, instituciones nacionales de seguros y fianzas y demas
instituciones o entidades legalmente autorizadas para constituirse
como medios de enlace, entre el acreditante de un financiamiento y
el acreditado, obteniendo una comisién por su labor de concertar los
créditos en los mercados de dinero nacionales e internacionales.

El Balance del sector publico o balance financiero es el (...) “resulta-
do que se obtiene de sumar el balance econdémico y el resultado del
uso de recursos para financiar a los sectores privado y social (déficit
o superavit por intermediacién financiera). Resultado que se obtiene
de sumar al balance del Gobierno Federal el déficit o superavit de las
entidades paraestatales de control presupuestario directo e indirecto
y el resultado del uso de recursos para financiar a los sectores privado
y social. (www.shcp.gob.mx, Glosario de términos mas usuales de la
administracion Publica Federal).

La balanza en Cuenta Corriente es el (...) componente de la balanza
de pagos donde se registra el comercio de bienes y servicios y las
transferencias unilaterales de un pais con el exterior. Las principales
transacciones de servicios son los viajes y el transporte; y los ingresos
y pagos sobre inversiones extranjeras. Las transferencias unilaterales
se refieren a regalias hechas por los particulares y el gobierno a los
extranjeros, y a regalias recibidas de extranjeros. La exportacion de
bienes y servicios y el ingreso de transferencias unilaterales entran
en la cuenta corriente como créditos (con signo positivo) porque lle-
van el recibo de pagos provenientes de extranjeros. Por otra parte, la
importacion de bienes y servicios y el otorgamiento de transferencias
unilaterales se registran como débitos (con signo negativo) porque
significa el pago a extranjeros” (www.shcp.gob.mx, Glosario de tér-
minos mas usuales de la administracion Publica Federal).

La cuenta de capital es el (...) “componente de la balanza de pagos que
muestra el cambio en los activos del pais en el extranjero y de los ac-
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tivos extranjeros en el pais, diferentes a los activos de reserva oficial.
Esta cuenta incluye inversiones directas, la compra o venta de valores
extranjeros y los pasivos, bancarios y no bancarios, con extranjeros por
parte del pais durante el ano. Los incrementos en los activos del pais
en el exterior y las disminuciones de los activos extranjeros en el pais,
diferentes de los activos de la reserva oficial, representan salidas de ca-
pital o débitos en la cuenta de capital del pais porque llevan pagos a ex-
tranjeros. Por otra parte, las disminuciones en los activos del pais en el
exterior y los aumentos de los activos extranjeros en el pais represen-
tan ingresos de capital o créditos porque conducen al ingreso de pagos
provenientes de extranjeros” (www.shcp.gob.mx, Glosario de términos
mas usuales de la administracién Publica Federal).

Los datos de Cuenta Corriente y Cuenta de Capital en Balanza de pa-
gos fueron tomados del Banco de México (WWW.Banxico.gob.mx).
El PIB en dolares usado para estas comparaciones se tomo de: http:/
data.worldbank.org/indicator/NY.GDPMKTP.CD.

Los siguientes datos estan tomados del “Tipo de cambio para sol-
ventar obligaciones pagaderas en moneda extranjera” (www.banxico.
gob.mx).

Las referencias de las tasas de interés han sido tomadas del Banco de
México, www.banxico.gob.mx.

Datos tomados de Banco de México, Indicadores Bésicos de Tarjetas
de Crédito, datos a octubre de 2011.

Los datos del indice de precios y cotizaciones mensuales fueron toma-
dos de las series mensuales del Banco de México sobre le IPC (www.
banxico.gob.mx). La actualizacion al 20 de febrero de 2012 fue tomada
de la Bolsa Mexicana de Valores (www.bmv.com.mx).

Segun el Buré Nacional de Investigacion Econdmica (NBER, por sus
siglas en inglés), una recesion implica una caida significativa en la
actividad econdmica y que dura mas de unos pocos meses y afecta
el empleo, el ingreso personal, la produccién industrial, y las ventas
en el sector manufacturero y minorista (tomado de CNNExpansion,
8 de enero 2008).

La onza de oro se cotizaba en mayo de 2007 en 7.080 pesos. En febre-
ro del ano siguiente alcanzé los 10.387, pero bajé a 9.269 para agosto
de ese mismo ano. Desde entonces tuvo un aumento continuo hasta
noviembre de 2011, en que se cotizé en 23.762 pesos (3,4 veces su co-
tizacion de mayo de 2007). Sin embargo, en diciembre cayd su precio
10,1%. Fuente: www.banxico.gob.mx.

Principalmente a través de organismos y empresas publicas, en las
que se increment6 el saldo de su deuda en 317%, pasando de 9.869
Mdd a 41.101.
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16. La mayor parte de la continuacién de este apartado ha sido tomada
de Roman, Ignacio, “El valor de la democracia no cotiza en la bolsa de
valores’] en Andlisis Plural, ITESO, 1er semestre de 2012.
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RESUMEN

La economia mexicana es internacionalmente una de las més abier-
tas y, simultaneamente, la més dependiente de los Estados Uni-
dos. Desde los anos ochenta se reoriento la estrategia econdmica
hacia el mercado externo en detrimento del interno. Actualmente,
el externo se encuentra amenazado por expectativas recesivas, en
tanto que el interno esta profundamente debilitado, lo que impone
un panorama delicado en las expectativas econémicas y sociales.
El comportamiento productivo y distributivo es particularmen-
te pobre, lo que puede agravarse ante mayores dificultades para
exportar, reactivar demanda interna, generar empleo, mejorar la
distribucion del ingreso, innovar y promover la sustentabilidad.
La situacion financiera es menos apremiante: baja inflacion, altas
reservas internacionales, relativa estabilidad del tipo de cambio,
déficit fiscal cercano a cero y baja deuda publica externa. ;Cémo
mantener la relativa estabilidad financiera y simultaneamente re-
vertir el deterioro de las condiciones productivas y sociales? Tal es
el reto en el convulsionado entorno internacional.
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Espaina: el gran desafio de volver
a crecer

Anne Grttner

I. From boom to bust:. como se genero la
crisis espanola

A. Los anos del boom

Desde la introduccién del euro en 1999 hasta el estallido de la crisis
financiera global, Espafia creci6 en promedio un 3,3%, lo que dentro del
grupo de los Estados fundadores del euro sélo se vio superado por Irlanda
y Luxemburgo. Sin embargo, la alta tasa de crecimiento se debié en buena
medida al sector inmobiliario. En el marco de la introduccién del euro, las
tasas reales cayeron a niveles sin precedentes en Espafia y alimentaron la
demanda de créditos hipotecarios y para consumo.

Durante estos afios de bonanza, el Estado espanol pudo sanear sus
finanzas. En efecto, el superdvit fiscal crecié a partir de 2002 en forma
permanente y alcanzé su punto méximo en 2007 con un superdvit fiscal de
2,2%, el mayor valor desde la llegada de la democracia. A su vez, el endeu-
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damiento publico retrocedié en forma constante, para ubicarse en 2007
en un 36%, medido en términos del PBI, siendo ésta una de las grandes
diferencias entre Espafna y Grecia. Aun hoy la deuda de Espafa se ubica
claramente por debajo del promedio de la eurozona.

Sin embargo, en gran parte el boom carecié de sustento. La construc-
cién y los sectores afines aportaban en esos anos casi una tercera parte del
crecimiento. La participacién de la construccién pasé de menos del 8% en
1999 a més del 11% en 2008; la participacién del sector crediticio y de se-
guros, asi como del sector inmobiliario, pasé en el mismo perfodo de algo
menos del 19% a casi un 23%. La mayor parte correspondi a terrenos y
viviendas, con una participacién del 17% en momentos de maximo boom.
Los salarios exorbitantes que el sector pagaba a la mano de obra escasa, asi
como la absorcién del volumen de créditos por parte de la construccién y
del sector inmobiliario, perjudicaron a la industria. Su participacién en el
PBI cay6 de mds del 21% a un 17%. También el sector externo se deterior6
en esos anos en términos del PBI. El déficit comercial se incrementé entre
1999 y 2008 en 10.000 millones de euros, hasta situarse en mds de 60.000
millones de euros, dado que a un aumento de las importaciones se oponia
una caida de las exportaciones.

El boom de la construccién y la burbuja inmobiliaria resultante se refle-
jaron en la cantidad de viviendas en construccién y terminadas por ano. En
el caso de las viviendas terminadas, el nimero practicamente se duplicé entre
1999 y 2006, pasando de casi 300.000 a casi 600.000 en 2007.

B. El colapso del sector inmobiliario: otono de 2007
a septiembre de 2008

Segin datos de la consultora inmobiliaria TINSA, los precios de las
viviendas aumentaron a lo largo de cinco anos a razén de un 30% por
afio, hasta alcanzar su pico mdximo en 2007. En diez afios, los precios
promedio de departamentos y casas llegaron a triplicarse. Un departamen-
to de tres ambientes ubicado a 30 kilémetros de Madrid costaba en 2007
aproximadamente 450.000 euros.

Pero en el segundo semestre de 2007 la economia empezé a enfriarse
notablemente y las cotizaciones de las acciones de las grandes constructo-
ras en la Bolsa de Madrid comenzaron a caer. La caida se vio precipitada
por la crisis financiera y econdmica global, a pesar de que los bancos es-
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pafioles, a diferencia de las instituciones crediticias alemanas, britdnicas
o francesas, prdcticamente no habian invertido en hipotecas subprime
norteamericanas.

La crisis inmobiliaria fue la principal responsable del rdpido deterioro
de las finanzas publicas. Sobre todo los ingresos en concepto de impuesto
inmobiliario, pero también del impuesto sobre las sociedades, cayeron en
2007 y 2008 en cerca del 50%. El colapso de la industria de la construccién
y del sector inmobiliario ripidamente llevé a un creciente desempleo y, por
ende, a menos consumo, por lo que disminuyeron considerablemente los
ingresos derivados del impuesto sobre la renta de las personas fisicas y el
impuesto al valor agregado.

C. La crisis financiera internacional: 2008 a 2009

El impacto negativo de la crisis inmobiliaria espafola se vio potenciado
por la crisis financiera internacional, que tuvo su origen en la crisis de las
hipotecas subprime en Estados Unidos. La crisis llegé a su méxima expre-
sién con el colapso del banco de inversion Lehman Brothers en 2008 y
termind por secar los canales de crédito globales.

En principio, la banca espafiola se rige por un modelo de negocios
conservador basado en la colocacién de depésitos y la concesion de crédi-
tos. A diferencia de sus colegas en Alemania, Gran Bretana y Francia, la
banca espafola pricticamente no debi6 contabilizar cargos directos por hi-
potecas subprime estadounidenses. Pero la desconfianza generalizada de los
mercados financieros frente al sector bancario también incluyé a Espana.
Los inversores compararon la crisis inmobiliaria en Espana con aquella de
Estados Unidos e Irlanda y asumieron, no sin cierta razén, un incremento
similar de quebrantos. No obstante, la superintendencia de bancos espano-
la, que depende del Banco de Espafa, puede arrogarse el mérito de haber
evitado una evolucidn catastrofica similar a la de Estados Unidos o Irlanda
gracias a su politica de supervisién conservadora, que incluye la obligacién
de los bancos de destinar una parte de las ganancias de épocas de bonanza
a reservas anticiclicas que en épocas de crisis sirven de colchén. Aun asi, en
el marco de la crisis financiera global, los bancos espafoles encontraron di-
ficultades para financiarse en el mercado de capitales. Como consecuencia
de ello, los créditos comenzaron a enrarecerse subitamente, lo que supuso
una carga adicional para la economia.
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Al igual que los gobiernos de casi todos los demds paises grandes de la
UE, el gobierno espanol intent6 hacer frente a la crisis con un importante
paquete de medidas econdmicas de mds del 4% del PBI. Todos los con-
tribuyentes fueron beneficiados con un reintegro anual a término de 400
euros. Se suspendi6 el impuesto al patrimonio y se otorgd una prima por
desguace para automéviles y bienes durables por valor de 500 euros. El sec-
tor inmobiliario fue apoyado mediante una reduccién del impuesto al valor
agregado al 8% para las construcciones. Las jubilaciones se incrementaron
en un 6% y se otorgd un pago de 2.500 euros por Unica vez por cada na-
cimiento, asi como subsidios de alquiler a jévenes arrendatarios. El sector
de la construccién fue apuntalado con numerosos proyectos de infraestruc-
tura. En la primavera de 2010, el gobierno del primer ministro José Luis
Rodriguez Zapatero aprobé el Plan Extraordinario de Infraestructuras por
valor de 17.000 millones de euros, de los cuales el 70% debia destinarse a
obras de ampliacién de la red ferroviaria y el restante 30%, a la ampliacién
de la red vial.

Todo esto, sumado a la fuerte caida de los ingresos tributarios en ra-
z6n de la retraccién econdmica, llevé a que el superdvit fiscal del 2,2% de
Espana en el ano 2007 se transformara en un déficit superior al 11% en
2009. Esto a su vez fue determinante para que Espafa se viera arrastrada
por la crisis europea del endeudamiento.

D. La crisis europea de endeudamiento

Con el comienzo de la crisis griega en la primavera de 2010, Espana
quedé en la mira de los mercados financieros y, por ende, de los socios de
la UE y del euro, en razdén de su sorpresivo elevado déficit fiscal, que en
2009 se ubicé en mds del 11%. El gobierno socialista del primer ministro
José Luis Rodriguez Zapatero, presionado por la Comisién Europea en
Bruselas, se vio obligado a dar un brusco golpe de timén y aplicar una
politica fiscal restrictiva.

De acuerdo con los planes actuales, el endeudamiento nuevo deberd
reducirse hasta el ano 2013 al 3%, en consonancia con el limite superior
de déficit del Pacto Europeo de Estabilidad y Crecimiento. Ya a media-
dos de 2010, el gobierno de Zapatero recort6 a tal efecto los sueldos
en el sector publico y congeld en 2011 los salarios y las pensiones de
los servidores publicos en el nivel de 2010, es decir, determiné que no
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habria el habitual ajuste por inflacién. Asimismo, el 1 de junio de 2010
se incrementé el impuesto al valor agregado en dos puntos porcentuales,
de 16% a 18%.

La crisis del endeudamiento y la politica de austeridad resultante se
sumaron asi a la crisis inmobiliaria, que seguia afectando fuertemente a la
economia espafiola y arrojaron el pais a una profunda crisis. Segtin los pro-
nésticos de la Unién Europea y del EMI, la crisis econdmica e inmobiliaria
alcanzaria su punto madximo este afio. Espana sélo podra salir de esta crisis
y retornar al sendero de un crecimiento sostenido mediante profundos
cambios en numerosos sectores de la estructura econdmica.

Il. La crisis y sus sintomas
A. Desempleo récord con tendencia en alza

El mercado laboral es el talén de Aquiles de Espana. Incluso en el pico
del boom de 2007, el desempleo no cayé por debajo del 8%. En gran parte,
eso se debe al crecimiento de la poblacién activa que, a su vez, se explica a
partir de la masiva inmigracién de mano de obra extranjera durante la época
de mds crecimiento y la mayor insercién de la mujer en el mercado laboral.

La crisis del sector de la construcciéon en otono de 2007 dispar6 una
ola de despidos. Rédpidamente, el recorte de empleos se extendié a todos
los sectores econdémicos y el indice de desempleo se duplicé hasta situarse
en el 20% en 2011 y ahora orilla el 23% (INE, 2011).

Espana padece, ademds, un desempleo juvenil particularmente
alto, que se acerca al 50%. En parte, eso se debe a que muchos jévenes
abandonaron anticipadamente la escuela y los institutos de formacidn,
tentados por los altos salarios que ofrecia el sector de la construccién
durante el boom. Finalizada la etapa de crecimiento, la demanda de
mano de obra no calificada retrocedié fuertemente y es hoy muy baja.
Por otro lado, el sistema de formacién de Espana, igual que el de mu-
chos otros paises, no tiene una orientacién préctica adecuada, lo que
determina que muchas empresas sean renuentes a tomar a jévenes sin
experiencia laboral.

Asimismo, el mercado laboral espafiol estd fuertemente polarizado.
Por un lado existen contratos temporarios que pricticamente no gozan



Anne Grittner

de ningun tipo de proteccién contra despido y que hacen a una tercera
parte del mercado laboral. A este personal contratado se opone, por el otro,
una plantilla de empleados fijos con una proteccién contra despido muy
rigida. En consecuencia, la primera ola de despidos afecté a los contratados
temporalmente.

Pero a medida que se prolongaba la crisis, mds y mds empresarios echa-
ron mano a los despidos masivos (recurriendo al Expediente Regulacién
Empleo - ERE) de empleados fijos. Los elevados costos de la indemniza-
cién no pocas veces contribuyeron al cierre de la empresa.

Las leyes laborales espafiolas tampoco dejaban a las empresas margen
para recurrir a otras alternativas que no fueran el despido. No existia préc-
ticamente ninguna posibilidad de introducir una jornada laboral reducida
o de aplicar un ajuste general de la jornada laboral y de los salarios en
funcién de la crisis. A lo sumo se lograba algo semejante tras largas nego-
ciaciones y con un gran esfuerzo burocrético. Por otra parte, los elevados
montos por despido, equivalentes a 45 dias de salario por cada afo tra-
bajado, volvian poco atractivo cualquier ofrecimiento de una empresa de
conceder estabilidad laboral contra un recorte salarial.

El elevado indice de desempleo actual no sélo deprime el consumo
privado, que sigue constituyendo cerca de dos tercios del producto bruto
interno, sino que implica también una carga para las arcas publicas. El
sistema de seguridad social cerré el afio pasado por primera vez en muchos
afios en rojo, ya que en virtud de la alta tasa de desempleo obviamente
hay menos contribuyentes en el sistema. El desempleo también genera un
elevado gasto social publico.

B. Impacto de la crisis inmobiliaria y
de endeudamiento sobre el sistema financiero

La banca espafola enfrenta hoy dos grandes problemas. Por un lado
tiene en su cartera una gran cantidad de créditos incobrables, fundamen-
talmente créditos otorgados a compafias constructoras y promotores in-
mobiliarios, como consecuencia de la crisis en el sector. La falta de venta
de viviendas y terrenos desde que colapsé el sector inmobiliario determiné
que los tomadores de crédito cayeran en mora. En el marco de la sostenida
crisis econdémica, crece el niimero de compaiias constructoras o comitentes
que presentan la quiebra. Asimismo, los bancos aceptan en forma creciente
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inmuebles y terrenos en parte de pago de las constructoras en problemas.
Segtin datos del Banco de Espafia, los créditos problemadticos en el sector
inmobiliario y de la construccién mds los inmuebles en poder de los ban-
cos suman unos 175.000 millones de euros (Banco de Espana, 2011), lo
que es mds del 11% del volumen total de créditos. Todos los trimestres, los
bancos anuncian nuevas previsiones multimillonarias para estos créditos
asi como una tasa creciente de créditos incobrables.

El segundo gran problema de los bancos es la falta de liquidez en el marco
de la crisis de endeudamiento. Al margen de los grandes bancos nacionales
Santander y BBVA, que no dependen exclusivamente del mercado europeo,
casi todas las instituciones crediticias tienen problemas para financiarse a
través del mercado de capitales. Cuando logran obtener financiamiento, lo
hacen a tasas altas, lo que reduce los mdrgenes de ganancia de por si magros
en razon de las malas condiciones coyunturales, por ello no se puede descar-
tar que algunos bancos lleguen a contabilizar pérdidas este afio.

En estas circunstancias aparece como instancia salvadora el BCE, que
en diciembre facilité casi 500.000 millones de euros al sistema bancario
europeo a tres anos. Los bancos espafoles fueron los mds beneficiados des-
pués de los bancos italianos. En enero, nuevamente 133.000 millones de
euros o casi el 40% de todos los créditos del Banco Central Europeo fueron
tomados por los bancos y las cajas de ahorro espafoles, lo que marcé un
pico mdximo en la crisis de la deuda.

Los bancos buscan, por una parte, atraer una mayor cantidad de depé-
sitos, ofreciendo tasas muy altas, y al mismo tiempo, reducir los créditos
de riesgo siempre que sea posible, limitando sus necesidades de financia-
miento, por la otra.

La consecuencia de esta circunstancia es un cepo crediticio que pesa
negativamente sobre el sector privado. Segiin datos de diciembre de 2011,
los bancos otorgaron un 2,4% menos de créditos a hogares privados y
empresas no financieras que el afio anterior (Banco de Espafia, 2012).

No obstante, resulta hasta sorprendente que los bancos hayan podido
sobrevivir a mds de cuatro afios de crisis inmobiliaria y las posteriores crisis
internacionales sin poner en serios aprietos las arcas del Estado como si
ocurrié en el caso de Irlanda, pais que se vio obligado a recurrir a la UE
para salvar sus bancos y que sigue teniendo dificultades para ahorrar los
fondos que necesita para amortizar las deudas contraidas por sus institutos
financieros.
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La politica de previsiones genéricas aplicada por el Banco Central en
épocas de bonanza salvé al sector y también al contribuyente de caer en el
escenario irlandés. Hasta la fecha, los bancos siguen recurriendo a las pre-
visiones genéricas que conformaron con parte de las ganancias obtenidas
en épocas de vacas gordas.

Es cierto que tampoco el contribuyente espafol se salvé totalmente, pero
el costo fue mucho menor que en otros paises, como Alemania. Hasta ahora,
el fondo de rescate FROB aporté unos 18.000 millones de euros para el
saneamiento del sector financiero. Buena parte serd devuelta por los bancos
con intereses. A titulo de comparacién: el fondo de rescate aleman Sofhin
respalda cuatro bancos con un capital propio de 29.000 millones de euros.

C. Impacto de la desaceleracion econdmica global
sobre el sector exportador

En el primer semestre del afio pasado, la economia espafiola mostréd
una leve mejoria, lo que se tradujo en un crecimiento de 0,7% para todo el
ano 2011. Ya en el tercer trimestre el crecimiento comenzd a estancarse y
en los dltimos tres meses se aprecia un crecimiento negativo. Esto se debe,
por un lado, a la menor demanda por parte del Estado una vez terminados
los grandes programas de infraestructura del gobierno de Zapatero, y al
recorte de gastos corrientes de los gobiernos regionales con problemas fi-
nancieros. Por otro lado, y segtin el andlisis trimestral del Banco de Espana,
el crecimiento econémico regresivo refleja el debilitamiento a causa de la
coyuntura global del sector exportador, tltimamente en franca expansion
(Banco de Espafia, 2012). El sector exportador habia sido en los trimestres
anteriores la columna vertebral del crecimiento.

El sector exportador de Espafa depende fuertemente de la evo-
lucién de la economia en los paises del euro, en particular Francia y
Alemania, pero también de América Latina, y de la capacidad de esta
regién emergente de sustraerse nuevamente al debilitamiento de la eco-
nomia global.

En el marco de una rdpida caida de las importaciones durante la crisis
y un crecimiento del orden de los dos digitos de las exportaciones hasta
mediados de 2011, en esta regién, la cuenta corriente de Espafa, que en
los anos del boom habia llegado al 10% del PIB, comenzé a disminuir en
forma constante. A pesar del actual debilitamiento de las exportaciones, el
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gobierno espera para el afio préximo, por primera vez en mucho tiempo,
un equilibrio en el intercambio de bienes entre Espafa y el exterior.

D. La situacion politica

Tanto en Grecia como en Portugal e Italia la crisis derribé a los gobier-
nos en el poder, que —salvo en el caso de Grecia— fueron sustituidos por
otros gobiernos de alianzas mds estables y dotados de un fuerte mandato
de impulsar las dolorosas medidas politicas necesarias para superar la crisis.
También el gobierno socialista de Espana decidié anticipar las elecciones,
previstas originalmente para marzo de este afio, luego del catastréfico revés
electoral sufrido en las elecciones regionales en la primavera de 2011, en las
que los socialistas perdieron en casi todas las comunidades auténomas.

Un aspecto clave que precipité la decision fue el hecho de que desde
su reeleccién en 2008, el primer ministro Rodriguez Zapatero no contaba
con una mayoria propia en el Parlamento, sino sélo con una mayoria re-
lativa. Como en el sistema politico espafiol no son habituales los acuerdos
de coalicién estables como si los encontramos en Alemania, el gobierno
dependia para la aprobacién de sus proyectos de ley del voto de los peque-
fios partidos, en particular de los partidos regionales catalanes o vascos,
representados en el parlamento nacional. A medida que avanzaba la crisis
y aumentaba el rechazo a las decisiones del gobierno, se volvia cada vez
mis dificil lograr estas mayorias. Finalmente, no era siquiera seguro que
Rodriguez Zapatero contara con una mayoria parlamentaria suficiente
para aprobar el presupuesto 2012.

El propio Rodriguez Zapatero anuncié simultdneamente con el llama-
do a elecciones su retirada de la politica activa y postulé como candidato
por el partido socialista a su viceprimer ministro, el experimentado politico
y durante muchos anos ministro del Interior Alfredo Pérez Rubalcaba. Sin
embargo, entre la poblacién, y en particular entre los votantes del socia-
lismo, que no llegaban a comprender el giro hacia una politica de reforma
casi liberal bajo la presién de los mercados financieros, existia una gran
frustracién, que se tradujo en una derrota estrepitosa de los socialistas y
llevé al poder con la mayoria absoluta de votos al conservador Partido
Popular y a su candidato a primer ministro Mariano Rajoy, que se presen-
taba por tercera vez consecutiva para el cargo.
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lll. La salida de la crisis: la agenda de
reformas de Espana

A. El déficit fiscal

Espana necesita hacer este afio un enorme esfuerzo para consolidar
el presupuesto. Al igual que los otros paises de la zona del euro en crisis
—Portugal, Irlanda, Italia y Grecia—, que sobre todo al comienzo de la crisis
eran descritos con la despectiva sigla “PIIGS”, Espana tuvo que aceptar un
plan de la Comisién Europea para reducir su déficit fiscal. El plan preveia
bajar el déficit fiscal al 6% del PIB hacia fines de 2011. Sin embargo, es
probable que el gobierno de José Luis Rodriguez Zapatero, sustituido lue-
go de las elecciones parlamentarias anticipadas, no haya alcanzado esa meta
por dos puntos porcentuales. La causa principal fue el excesivo gasto de los
gobiernos comunales en las instancias previas a las elecciones regionales de
mayo de 2011. Sélo después de las elecciones las comunidades auténomas
comenzaron a implementar una politica de austeridad con el fin de adaptar
sus gastos corrientes a la importante caida sufrida por los ingresos.

El flamante gobierno conservador de Mariano Rajoy debe ahorrar este
afio casi un 4% del PBI para continuar recortando el déficit segtn lo acor-
dado. Esto significa que el gobierno debe obtener unos 40.000 millones
de euros adicionales mediante ahorros y mayores ingresos. Se trata de una
misién casi imposible, habida cuenta de que la economia presumiblemen-
te caiga un 1,5% segtin las previsiones del Banco de Espana y el Fondo
Monetario Internacional. Es posible que en los préximos meses se llegue a
una revision de las metas de déficit por parte de la UE, en consonancia con
los cambios en los datos macroeconémicos fundamentales. Recientemente,
la UE ha senalado ya su disposicién para una flexibilizacién de la meta de
déficit de este ano, pero insiste en que en 2013 se debe llegar a un déficit
del 3%.

Una de las primeras medidas oficiales adoptadas hacia fin de afio por el
primer ministro Mariano Rajoy fue la aprobacién de un programa de con-
solidacién equivalente al 1,5% del PIB que, entre otras cosas, contempla
una suba del impuesto sobre la renta de las personas fisicas (IRPF) entre
un 1y un 7% segtin la categoria de ingresos, asi como un aumento del im-
puesto sobre bienes inmuebles (IBI) de 4% a 10%. Asimismo, el gobierno
decreté recortes en todos los ministerios. Unicamente las jubilaciones, una
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promesa electoral de Rajoy, se mantuvieron al margen del ajuste e incluso
fueron aumentadas ligeramente acompanando la inflacién. El gobierno re-
solverd la adopcién de otros ahorros en el marco de la ley de presupuesto,
que seria sancionada en marzo sobre la base de los nuevos pronésticos de
crecimiento de la Comisién Europea.

También en las primeras semanas de su gestién, el gobierno aprobé una
ley que regula el limite al endeudamiento que fuera aprobado el afio ante-
rior mediante una reforma que consagré en la Constitucién un mandato
contra el déficit. En los meses estivales, los dos grandes partidos habian
acordado un endeudamiento méximo total del 0,4% del PBI a partir de
2020. Ahora, el gobierno da otra vuelta de tuerca. Segun el proyecto de ley,
el sector publico incluso debe presentar un presupuesto equilibrado. Sélo
en caso de reformas estructurales extraordinarias, que tienen un efecto de
financiacién de largo plazo, el endeudamiento nuevo puede ser del 0,4%.
En caso de una catdstrofe natural o de otra emergencia, puede exceder ese
porcentaje. La nueva ley de estabilidad no sélo obliga al gobierno central,
sino también a las comunidades auténomas y ayuntamientos a comprome-
terse con la estabilidad fiscal.

Estas normas sobre limites al endeudamiento, que superan en radi-
calidad incluso la legislacién aprobada en Alemania, buscan enviar una
fuerte senal a los mercados financieros, y a los socios europeos. Se trata
de transmitir que Espafia tiene la firme voluntad de sanear sus finanzas
publicas de manera sostenible y posiblemente merezca un plazo més largo
para reducir el déficit.

B. El mercado laboral

Hasta ahora, todos los gobiernos espanoles aprobaron una ley de re-
forma del mercado laboral. Presionado por los mercados financieros, José
Luis Rodriguez Zapatero flexibilizé en los dos tltimos afios de su gestiéon
la proteccién contra despido e introdujo algunos elementos flexibles como
la jornada laboral reducida, lo que brindé a las empresas otras alternativas
que el despido para hacer frente a una situacién de crisis. No obstante,
las barreras burocraticas siguieron siendo altas y las indemnizaciones por
despido eran exorbitantes en la comparacién europea.

El gobierno socialista también flexibilizé un tanto el sistema fuerte-
mente centralizado de las negociaciones colectivas de trabajo, concedién-
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dosele mds peso a acuerdos a nivel de empresa. Pero cuando no se llegaba a
un acuerdo con los sindicatos, las empresas pricticamente no tenfan posi-
bilidad alguna de suspender el convenio colectivo.

Por otra parte, los sindicatos también se vieron obligados a rever su
posicién ante las crecientes necesidades sociales de un ejército de cinco mi-
llones de desocupados que ha gastado las indemnizaciones recibidas y cuya
ayuda por desempleo tiene una duracién mdxima de dos afios. En enero
se llegé asi a un acuerdo histérico entre la federacién de empleadores y los
sindicatos que prevé un aumento salarial de apenas medio punto porcen-
tual y 0,6% para los proximos dos anos. Por primera vez se establece una
vinculacién entre salarios y productividad en lugar de tomar como tnico
pardmetro la inflacién, como venia siendo el caso hasta ahora.

El gobierno conservador de Rajoy se apoy6 en este pacto cuando en
febrero presenté su anunciada ley de reforma del mercado laboral, que
refuerza la flexibilizacién en algunos puntos clave. La indemnizacién por
despido se reduce a 33 dias por ano de trabajo (antes 45 dias) con un tope
de 24 salarios mensuales (antes 42 meses). A mediano plazo, esto deberia
ser un incentivo para tomar mds personal fijo y celebrar menos contratos
temporarios. También se redujeron sensiblemente las trabas administrati-
vas que obstaculizaban la implementacién de la jornada laboral reducida,
el recorte de salarios, asi como los despidos en época de crisis. No obstante,
los empresarios deberdn seguir negociando durante dos afios con represen-
tantes de los trabajadores antes de que puedan suspender la aplicacién del
convenio colectivo de trabajo, que es obligatorio al margen de cualquier
afiliacién. El proyecto también prevé fomentar el empleo de jévenes me-
diante facilidades impositivas y contratos especiales mds flexibles, ademds
de otorgar una mayor importancia a la capacitacion. Las oficinas de coloca-
cién laboral, hasta ahora muy poco eficaces, recibirdn el apoyo de agencias
privadas de trabajo temporal.

La eficacia de las medidas en cuanto a una reduccién sustantiva del
desempleo a mediano plazo dependerd fuertemente de su implementacién
préctica, por ejemplo, de la labor que realicen las agencias de colocacién
de personal temporal en la intermediacién de empleos. Otro factor serd
la calidad de la formacién profesional y de la capacitacién que el gobier-
no quiere aproximar al sistema de formacién dual vigente en Alemania, y
darle asi un sesgo mds prdctico. Los empleadores han calificado en forma
undnime la reforma de positiva. Los sindicatos por ahora sélo anunciaron
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una marcha de protesta para un dia domingo y no una huelga general
como se temia.

C. El sector bancario

En los tltimos anos, el sector bancario espanol, en particular las cajas
de ahorro, muy importantes al momento de estallar la crisis, debié some-
terse a varias reestructuraciones muy duras. La primera ronda de sanea-
miento llegd en 2009, cuando quedé claro que los bancos enfrentaban in-
ternacionalmente una crisis de confianza; por lo tanto, tenfan dificultades
para obtener liquidez en el mercado de capitales y enfrentaban importantes
capacidades ociosas. No cabe esperar que el nivel de actividad que vivié el
mercado de créditos durante el oo inmobiliario regrese pronto a Espana.
Por lo tanto, el gobierno decidi6, en forma similar a lo que habian hecho
anteriormente los gobiernos en Alemania y en otros paises europeos, crear
un fondo de socorro a los bancos, el “Fondo de Restructuracién Ordenada
Bancaria”, conocido por su sigla FROB. La dotacién de capital inicial del
Fondo fue de 9.000 millones de euros, con la posibilidad de captar fondos
en el mercado de hasta 10 veces su patrimonio. El FROB puede asumir la
gestién en un instituto financiero quebrado y elaborar un plan de sanea-
miento con la opcién de una fusion o del cierre de la institucién, y que
debe ser aprobado por el Banco Central. Ademds, en caso de una fusidn, el
fondo de reestructuracién podia socorrer a los institutos financieros en for-
ma preventiva con créditos a un interés del 8%. De este modo, las cajas de
ahorro en condiciones de superar la crisis pueden estabilizarse y adaptarse
a un mercado de créditos més chico.

Una segunda ronda de saneamiento, mds dura, tuvo lugar a comienzos
de 2011. En esta oportunidad, el gobierno de Rodriguez Zapatero fij6 la
tasa de capital minimo para bancos en el 8% y en ciertas circunstancias
incluso en el 10%, y exigi6 a todos los bancos presentar los planes corres-
pondientes de cémo obtendrian ese capital. En el caso ideal, esto debia
ocurrir mediante la venta de participaciones a acreedores privados, pero en
caso de necesidad también mediante el aporte de capital estatal, aunque en
este caso contra participaciones, es decir, bajo la forma de una estatizacién
parcial. Como consecuencia de estas medidas, el afo pasado se estatizaron
varias cajas de ahorro pequefias que ahora, luego de haber sido saneadas,
estan siendo vendidas paulatinamente. En el marco de estas medidas, la
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cantidad de institutos financieros espafioles se redujo de més de 50 a fines
de la crisis a unas dos docenas en la actualidad, sin que el proceso de con-
solidacién haya terminado.

A fines de enero, el gobierno de Rajoy presenté una nueva ley sobre la
reforma del mercado financiero que exige de las instituciones financieras
espafiolas previsiones adicionales para créditos inmobiliarios problemati-
cos por 50.000 millones de euros. La intencidn es que los bancos aporten
este capital de sus ganancias a través de un aumento de capital o de capital
hibrido y, en lo posible, sin ayuda del Estado.

Segtin el tipo de valor inmobiliario, los bancos han cubierto mediante
previsiones entre el 25% y el 31% de los créditos problemdticos del sector
inmobiliario y de la construccién, que suman 175.000 millones. Segiin
declaraciones del ministro De Guindos, los 50.000 millones de euros adi-
cionales elevardn el grado de cobertura hasta al 80% en el caso de terrenos,
para los que en estos momentos pricticamente no existe mercado alguno,
hasta un 65% en el caso de las obras en construccidon y hasta un 35% en
el caso de inmuebles terminados. Ademds se formard un colchén adicional
de 7% de previsiones genéricas para los créditos inmobiliarios que no pre-
sentan problemas.

El gobierno espera obtener con esta medida varios efectos positivos.
Sobre todo se quiere aumentar la confianza de los mercados en las ins-
tituciones bancarias zarandeadas por la crisis inmobiliaria y reducir asi
los costos de financiamiento para los bancos. Por otro lado, las mayores
previsiones determinan que los bancos vendan los inmuebles en su poder
con mayores rebajas de precios. De este modo, se pueden reducir més ré-
pidamente las capacidades excedentes. Los bancos podrian, en ese caso,
volver por fin a dedicarse a la concesién de créditos, asegurd el ministro
de Economia De Guindos (Handelsblatt, 3-2-12). Ademds, el gobierno
quiere generar presion para que los bancos y cajas avancen en el proceso
de consolidacién.

Para los bancos, la ley significa en una primera instancia una carga
adicional en tiempos de por si dificiles. Incluso el BBVA, que desarrolla
gran parte de sus actividades en paises emergentes de rdpido crecimiento,
anuncié para el cuarto trimestre de 2011 pérdidas por 139.000.000 de
euros. Si bien el quebranto es en gran parte producto de un cargo ex-
traordinario de su filial en Estados Unidos por cerca de 1.000 millones
de euros, tiene su origen también en la fuerte caida en las ganancias en
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Espafa. Una serie de cajas de ahorro y bancos menores sé6lo podrdn cum-
plir con las nuevas reglas recurriendo a la fusién o al FROB. Segun esti-
maciones del ministro de Economia De Guindos, al cabo de este proceso
de saneamiento, que por ahora es el ultimo, quedard apenas una docena
de instituciones bancarias, pero éstas equipadas con fuertes colchones de
capital y lo suficientemente competitivas como para sobrevivir en tiem-
pos dificiles y posiblemente de nuevo en condiciones de otorgar créditos
a la sedienta mediana industria espanol.

IV. Perspectivas: influencia del entorno
internacional, sobre todo de Grecia

Espana, igual que la vecina Portugal —en condiciones atin més difici-
les—, hizo sobre todo en este ano grandes avances en la modernizacién de
su economia. A diferencia de Portugal, y desde ya de Grecia, los espano-
les tienen la ventaja de que su deuda publica es inferior al 70% del PBI,
ubicdndose claramente por debajo de otros paises en crisis e incluso mds
de un punto porcentual por debajo de la deuda alemana. Por lo tanto, el
endeudamiento y la consiguiente carga de los intereses no resultan tan
asfixiantes como en otros paises. Cuando se retorne a un crecimiento nor-
mal, el problema se podria subsanar rdpidamente.

Mucho depende de la evolucién en Grecia y de la politica de la Unién
Europea. Por ahora, un default en Grecia parece poco probable, con la
aprobacién de un nuevo desembolso de unos 130.000 millones de euros
de ayuda por parte de la Unién Europea y del FMI para el pais heleno.
No obstante, la incertidumbre acerca de las elecciones planeadas para
abril de 2012 en Grecia, asi como el enorme desafio que tiene enfrente
cualquier gobierno griego para reestructurar dicha economia, hace prever
que la crisis en Grecia —y, por ende, la crisis de la eurozona— estd lejos
finalizar.

Con todo, hoy por hoy, la zona euro ha entrado en aguas mds tran-
quilas, lo cual les da a paises como Portugal, Espana e Italia algo de tiem-
po para continuar avanzando en sus programas de reforma y austeridad y
recuperar la confianza internacional. Al mismo tiempo, seria importante
que la Comisién Europea revisara las metas de déficit para Espana, ya que
una reduccién del gasto publico en un 4% en medio de una recesién sélo
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puede llevar a una espiral descendente, algo que resulta probable en vista
de que el anterior gobierno no cumpli6 las metas fijadas y los indicadores
fundamentales se ubican hoy en terreno negativo. El gobierno elaborard
sus prondsticos macroeconémicos para este ano y después, a mediados de
marzo, presentard su presupuesto 2012 sobre esta base. Hasta ese momen-
to, se espera también llegar a un acuerdo con la Comisién sobre nuevas
metas de déficit.

Espana cuenta con potencial suficiente para retornar a un crecimiento
sostenido aun sin boom inmobiliario. El pais puede ofrecer al mundo pro-
ductos con un alto valor agregado. Hoy no sélo son internacionalmente
demandados el jamén serrano, el aceite de oliva o el queso manchego;
también gozan de reconocimiento internacional la experiencia de grandes
empresas de infraestructura como Acciona, ACS o Ferrovial, las creaciones
textiles en gran parte disenadas y producidas en Espafa de Zara, Mango
o Desigual, o las nuevas formas de la cadena de jugueterias medianas
Imaginarium.

A pesar de los necesarios procesos de ajuste, cuyos avances ya se reflejan
en indicadores como la caida en el déficit del balance de cuenta corriente,
se necesitard algin tiempo hasta que el saneamiento del sector financiero
y las mejores condiciones en el mercado laboral se traduzcan en un cre-
cimiento sostenido, creador de puestos de trabajo. Y el crecimiento es la
tnica posibilidad para salir del circulo de ahorro, economia declinante y
mds ahorro.

La gran pregunta es si los mercados financieros le dardn a Espana y a
los demds paises europeos en crisis este tiempo o si le cerrardn el grifo de
los créditos antes. Nadie mejor que las agencias de rating refleja el fun-
cionamiento de la espiral de la profecia autocumplida. Recientemente, la
agencia Moody’s volvi6 a rebajar fuertemente la calificacién de Espafia,
igual que la de una serie de otros paises europeos. Los analistas de Moody’s
fundamentaron su decisién sobre todo con la situacién incierta en Grecia y
las terapias insuficientes con las que los paises europeos y la Unién Europea
buscan superar la crisis de endeudamiento. Moody’s también critica, igual
que anteriormente las otras dos grandes calificadoras, Fitch y Standard &
Poor’s, la negativa marcha de la economia en Espana, que dificulta la poli-
tica de austeridad y al mismo tiempo se ve agudizada por ésta.
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RESUMEN

A diferencia de Grecia, Espaha no se convirtié en uno los PIIGS,
como se llamoé despectivamente a los paises en crisis de la zona
del euro por un excesivo gasto publico. Por el contrario, el abultado
déficit fiscal fue consecuencia de la crisis y la deuda publica total
sigue estando claramente por debajo del promedio de la eurozona;
incluso es muy inferior a la deuda alemana. El detonante tampoco
fue la falta de competitividad, como en el caso de Portugal. En
forma similar a Irlanda, el problema basico de los espanoles es
una grave crisis inmobiliaria. A diferencia de Irlanda, sin embargo,
Espana tiene la suerte de contar con un sector financiero mayo-
ritariamente estable y rentable, que hasta la fecha sélo provocé
relativamente pocos gastos al fisco, comparado con paises como
Irlanda o la propia Alemania. El gobierno conservador de Mariano
Rajoy, que llegd al poder a fin de 2011, se encuentra ahora abocado
a la tarea de implementar una serie de importantes reformas con
las que espera superar definitivamente la crisis inmobiliaria, lograr
que los bancos otorguen nuevamente créditos y flexibilizar las tra-
bas al crecimiento.
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Declaracion de los jefes de Estado
y de Gobierno de la zona del euro*

Consejo Europeo

La Unién Europea y la zona del euro han
puesto todo su empeiio a lo largo de los ul-
timos 18 meses en mejorar la gobernanza
econémica y adoptar nuevas medidas de
respuesta a la crisis de la deuda soberana.
Sin embargo, las tensiones del mercado en
la zona del euro han aumentado, por lo que
hemos de redoblar nuestros esfuerzos para
hacer frente a los desafios actuales. Hemos
acordado hoy avanzar hacia una unién eco-
némica més fuerte, lo cual requiere que ac-
tuemos en dos direcciones:

" un nuevo pacto presupuestario y una
coordinacién reforzada de las politi-
cas econémicas;

= el desarrollo de nuestros instrumen-
tos de estabilizacidn para hacer frente
a los desafios a corto plazo.

Una arquitectura reforzada para la

Unién Econémica y Monetaria

1. La estabilidad y la integridad de
la Unién Econdmica y Monetaria y de la
Unién Europea en su conjunto requieren
la aplicacién rdpida y enérgica de las medi-
das ya acordadas, ademds de nuevos avances
cualitativos hacia una auténtica “unién de
estabilidad presupuestaria” en la zona del

euro. Junto con la moneda tnica, es indis-
pensable que nos dotemos de un pilar eco-
némico fuerte. La base de este serd una go-
bernanza reforzada para promover la disci-
plina presupuestaria y una integracién mds
profunda del mercado interior, asi como un
crecimiento mds fuerte, una mayor compe-
titividad y la cohesion social. Para alcanzar
este objetivo nos basaremos en lo que ya
hemos construido en los 18 ultimos me-
ses, mejordndolo: el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento reforzado, la aplicacién del
Semestre Europeo que se inicia este mes, el
nuevo procedimiento aplicable en caso de
desequilibrios macroeconémicos y el Pacto
por el Euro Plus.

2. Con este objetivo superior en mente,
y absolutamente resueltos a superar juntos
las dificultades actuales, hemos acordado
hoy un nuevo “pacto presupuestario” y una
coordinacién considerablemente mayor de
las politicas econdmicas en dmbitos de in-
terés comun.

3. Para ello serd necesario un nuevo
acuerdo entre los Estados miembros de la
zona del euro, consagrado en ambiciosas
normas comunes que plasmen su firme
compromiso politico en un nuevo marco
juridico.

* Bruselas, 9 de diciembre de 2011. Extraido de: http://www.consilium.
europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/es/ec/126673.pdf.
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Un nuevo pacto presupuestario

4. Nos comprometemos a establecer
una nueva norma presupuestaria, con los
siguientes elementos:

= Los presupuestos de las administra-
ciones publicas estardn equilibrados
o con superdvit; este principio se
considerard respetado si, por norma
general, el déficit estructural anual
no excede del 0,5% del producto in-
terior bruto (PIB) nominal.

* FEsta norma se introducird ademds
en los ordenamientos juridicos de
los Estados miembros, integrdndola
en la Constitucién o en una norma
de nivel equivalente. La norma con-
tendrd un mecanismo de correccién
automdtico que se activard en caso
de desviacién. Serd definida por cada
Estado miembro, sobre la base de los
principios propuestos por la Comi-
sién. Reconocemos la competencia
del Tribunal de Justicia para verificar
la incorporacién de esta norma al or-
denamiento juridico nacional.

= Los Estados miembros convergerdn
hacia su nivel de referencia especifico
siguiendo un calendario propuesto
por la Comisién.

* Los Estados miembros que estén sien-
do objeto de un procedimiento por dé-
ficit excesivo presentardn a la Comision
y al Consejo, para que lo refrenden, un
programa de asociacién econdmica en
el que se precisen las reformas estruc-
turales necesarias para garantizar una
correccién duradera y efectiva de los
déficits excesivos. La Comisién y el
Consejo supervisardn la ejecucién del
programa y los planes presupuestarios
anuales correspondientes.

= Se establecerd un mecanismo para
que los Estados miembros informen
con antelacién de sus planes naciona-
les de emision de deuda publica.

5. Las normas por las que se rige el pro-
cedimiento aplicable en caso de déficit ex-
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cesivo (articulo 126 del Tratado de Funcio-
namiento de la UE) se reforzardn para los
Estados miembros de la zona del euro. Tan
pronto como la Comisién determine que
un Estado miembro ha superado el limite
mdximo del 3%, este incumplimiento ten-
drd consecuencias automdticas, salvo que
se oponga a ello una mayoria cualificada
de Estados miembros de la zona del euro.
Las medidas y sanciones propuestas o re-
comendadas por la Comisién serdn adop-
tadas a menos que se oponga una mayoria
cualificada de Estados miembros de la zona
del euro. Para los Estados miembros cuyo
endeudamiento publico supere el 60%, la
especificacion del criterio de endeudamien-
to debe consagrarse en las nuevas disposi-
ciones como una referencia cuantitativa de
reduccién de la deuda (norma del 1/20).

6. Examinaremos con rapidez las nuevas
normas propuestas por la Comisién el 23
de noviembre de 2011 sobre, por una parte,
la supervision y evaluacién de los proyectos
de planes presupuestarios y la correccién del
déficit excesivo en los Estados miembros de
la zona del euro y, por otra, el refuerzo de la
vigilancia econémica y presupuestaria de los
Estados miembros que sufren, o corren el
riesgo de sufrir, dificultades graves en rela-
cién con su estabilidad financiera en la zona
del euro. Pedimos al Consejo y al Parlamen-
to Europeo que examinen rdpidamente esta
reglamentacién de modo que esté en vigor
para el proximo ciclo presupuestario. En
virtud de este nuevo marco juridico, la Co-
mision examinard en particular los pardme-
tros clave de la orientacidon presupuestaria
de los proyectos de planes presupuestarios
y, en caso necesario, adoptard un dictamen
sobre esos planes. Si la Comisién determi-
na la existencia de incumplimientos parti-
cularmente graves del Pacto de Estabilidad
y Crecimiento, solicitard una revisién del
proyecto de plan presupuestario.

7. A mis largo plazo, seguiremos tra-
bajando sobre la manera de profundizar
en mayor medida en la integracién presu-
puestaria de modo que quede mejor refle-
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jado nuestro grado de interdependencia. El
Presidente del Consejo Europeo, en coope-
racién con los Presidentes de la Comisién
y del Eurogrupo, presentard en marzo de
2012 un informe sobre estas cuestiones. Los
Presidentes informardn también sobre las
relaciones entre la UE y la zona del euro.

Refuerzo de la coordinacién de las

politicas y de la gobernanza

8. Acordamos utilizar de manera mds ac-
tiva la cooperacién reforzada en cuestiones
que son esenciales para el correcto funcio-
namiento de la zona del euro, sin socavar el
mercado interior.

9. Estamos resueltos a trabajar en pos de
una politica econémica comun. Se estable-
cerd un procedimiento para garantizar que
todas las reformas importantes de la politi-
ca econdmica proyectadas por los Estados
miembros de la zona del euro se debatan y
coordinen a escala de la zona del euro, con
vistas a tomar como referencia las practicas
mas idéneas.

10. Se reforzard la gobernanza de la zona
del euro, tal como se acordé en la Cumbre
del euro del 26 de octubre. En particular, se
celebrardn Cumbres del euro periédicas, al
menos dos veces al afo.

Refuerzo de los instrumentos de
estabilizacién

11. Las reformas a més largo plazo,
como las mencionadas anteriormente, de-
ben combinarse con una actuacién inme-
diata destinada a afrontar enérgicamente las
tensiones actuales de los mercados.

12. Se llevard a cabo rdpidamente la mo-
vilizacién de los recursos de la Facilidad Eu-
ropea de Estabilizacién Financiera (FEEF),
mediante las dos opciones concretas acor-
dadas por el Eurogrupo el 29 de noviembre.
Nos congratulamos de que el BCE esté pre-
parado para actuar como agente de la FEEF
en sus operaciones de mercado.

13. Acordamos acelerar la entrada en vi-
gor del Tratado constitutivo del Mecanismo

Dia
POL

Europeo de Estabilidad (MEDE). El Trata-
do entrard en vigor en cuanto haya sido rati-
ficado por Estados miembros que represen-
ten el 90% de los compromisos de capital.
Nuestro objetivo comin es que el MEDE
entre en vigor en julio de 2012.

14. En cuanto a los recursos financieros,

acordamos lo siguiente:

* La FEEF seguird participando en la
financiacién de los programas ini-
ciados hasta mediados de 2013, tal
como se prevé en el Acuerdo Marco;
seguird garantizando la financiacién
de los programas en curso en la me-
dida en que sea necesario.

= En marzo de 2012 evaluaremos de
nuevo si es suficiente el techo glo-
bal de 500.000 millones de euros
(670.000 millones de délares estado-
unidenses) fijado para la FEEF y el
MEDE.

= Durante la aportacién progresiva del
capital desembolsado, estamos dis-
puestos a acelerar los pagos de capital
para mantener un coeficiente minimo
del 15% entre el capital desembolsa-
do y el saldo vivo de emisiones del
MEDE y para garantizar una capaci-
dad combinada de préstamo efectiva
de 500.000 millones de euros.

= Los Estados miembros de la zona del
euro y los demds Estados miembros
considerardn, y confirmarén en un
plazo de 10 dias, la aportacién de
recursos adicionales al FMI por un
importe de hasta 200.000 millones
de euros (270.000 millones de dé-
lares estadounidenses), en forma de
préstamos bilaterales, para garantizar
que el FMI disponga de los recur-
sos suficientes para hacer frente a la
crisis. Esperamos que la comunidad
internacional también realice contri-
buciones.

15. Acordamos las siguientes adapta-
ciones del Tratado constitutivo del MEDE
para aumentar su eficacia:
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= Respecto de la participacién del sec-
tor privado, nos adheriremos firme-
mente a las pricticas y principios
consagrados del FMI, lo que quedard
reflejado sin ambigiiedad alguna en
el predmbulo del Tratado. Reafirma-
mos con claridad que las decisiones
adoptadas los difas 21 de julio y 26 y
27 de octubre sobre la deuda griega
tienen un cardcter unico y excepcio-
nal; se incluirdn cldusulas de actua-
cién colectiva normalizadas e idénti-
cas en los términos y condiciones de
todos los nuevos bonos del Estado
denominados en euros, de modo que
se mantenga la liquidez de los mer-
cados.

= Con vistas a garantizar que el MEDE
estd en condiciones de adoptar las
decisiones necesarias en todas las cir-
cunstancias, se modificardn las nor-
mas de votacién del MEDE de modo
que se incluya un procedimiento de
urgencia. La regla del mutuo acuer-
do se sustituird por una mayoria cua-
lificada del 85% en caso de que la
Comisién y el BCE concluyan que
es necesario adoptar una decisidn
urgente en materia de asistencia fi-
nanciera cuando se vea amenazada la
estabilidad financiera y econémica de
la zona del euro.!

16. Nos congratulamos de las medidas
adoptadas por Italia; asimismo nos congratu-
lamos del compromiso del nuevo Gobierno
griego y de los partidos que lo respaldan de
aplicar integramente su programa, asi como
del positivo avance logrado por Irlanda y
Portugal en la aplicacién de sus programas.

Algunas de las medidas antes expuestas
se pueden adoptar mediante disposiciones
de Derecho derivado. Los Jefes de Estado
y de Gobierno de la zona del euro consi-
deran que las demds medidas deberfan in-
corporarse en el Derecho primario. Habida
cuenta de la falta de unanimidad entre los
Estados miembros, han decidido adoptar-
las mediante un acuerdo internacional que
serd firmado como muy tarde en marzo. El
objetivo sigue siendo incorporar estas dis-
posiciones en los Tratados de la Unién tan
pronto como sea posible. Los Jefes de Es-
tado y de Gobierno de Bulgaria, la Repu-
blica Checa, Dinamarca, Hungria, Letonia,
Lituania, Polonia, Rumania y Suecia han
indicado la posibilidad de participar en este
proceso, tras consultar, cuando correspon-
da, a sus respectivos Parlamentos.

Notas
1. A reserva de confirmacién del Parla-
mento finlandés.

Dialogo Politico. Publicacion trimestral de la Konrad-Adenauer-Stiftung A. C.
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ENSAYOS

Reponiendo sentidos:
educacion secundaria y exclusion
de los jovenes*

Mercedes Potenze
Maria Aleu

En la edicién anterior de Didlogo Politico se publicé un ensayo en el que
se analiza la exclusién social de los jévenes en Argentina en relacién con el
desarrollo de politicas publicas, particularmente educativas, tendientes a
paliar esta situacién. Algunos de los indicadores cuantitativos alli plantea-
dos permiten trazar un primer diagndstico del escenario en nuestro pais.
Por ejemplo: respecto de la relacién entre matricula, tasas de graduacién y
abandono en las escuelas secundarias, el nivel socioeconémico y cultural de
las familias de origen de los estudiantes expulsados del sistema educativo,
asi como también aquellos referidos a las oportunidades de acceso a un
empleo digno de jévenes de entre 18 y 24 anos de edad con escolaridad in-
completa. Sin embargo, la via argumental que a partir de estos indicadores

* El presente ensayo discute el trabajo de Patricio Millan Smitmans y
Jorge Colina con una via argumental alternativa a la expuesta por
ellos en: “Politicas para enfrentar la exclusion social de los jovenes/,
aparecido en Dialogo Politico 4/2011.
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toma el fracaso escolar en el nivel medio como factor univoco para la com-
prensién de la exclusion social de los jévenes e incluso aquella otra que se
desliza desde aqui en cuanto a la propensién de estos jovenes a desarrollar
actividades delictivas parece, al menos, limitada e insuficiente.'

Llevado el andlisis al terreno pedagégico, resulta necesario revisar esos
argumentos a la luz de dos dimensiones que han sido abordadas por nu-
merosas investigaciones en este campo y que son de vital importancia a
la hora de reponer los sentidos propios de un encuadre situacional. La
primera de ellas reconstruye la conformacién socio-histérica de la escuela
secundaria en nuestro pais, reconociendo en su génesis una matriz profun-
damente elitista e introduciendo una serie de problematicas vinculadas con
los procesos de masificacién del nivel y la reciente obligatoriedad escolar
sancionada por la Ley de Educacién Nacional (26.206/2006). La segunda,
que deriva directamente de la anterior, procura poner en discusién las ma-
neras en que actualmente se concibe y caracteriza a los estudiantes de las
escuelas secundarias.

I. Los origenes de la escuela secundaria:
del elitismo a la masificacion

Las escuelas secundarias tienen su historia, y si bien su sentido ha ido
variando con el tiempo, el imaginario y los mitos fundacionales que les
dieron origen siguen vigentes hasta hoy. Diferentes autores (Tenti Fanfani,
2009; Dussel, 2009; Braslavsky, 1985, entre otros) han analizado cémo
desde su nacimiento la finalidad de la escuela media estuvo estrechamente
vinculada con la reproduccién ampliada de las elites en el contexto del
desarrollo de una sociedad industrial y urbana que acompané el proceso
de incorporacién de la economia argentina al sistema capitalista mundial.
Su espiritu era definidamente selectivo: llegaban a la escuela secundaria los
hijos de las clases dominantes y, mds adelante, de los sectores medios urba-
nos que iban a proseguir sus estudios en la universidad y también quienes
se preparaban para ocupar cargos en la administracién publica. Ademis,
asistian algunos jévenes pobres que se destacaban en sus estudios primarios
y lograban, por sus propios méritos, una beca que les permitia acceder a los
estudios de nivel medio. Quienes no servian para estudiar, ripidamente se
incorporaban al mundo del trabajo. Tal como afirma Emilio Tenti Fanfani,
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“cuando en un principio se trataba de formar a las elites, la 16gica de la
seleccién impregnaba el quehacer de docentes y alumnos” (Tenti Fanfani,
2009, pdg. 53). En este marco, el fracaso en la experiencia escolar del se-
cundario era tan habitual como esperado, en la medida en que existia —y
alin existe— cierto consenso con respecto a que la escuela secundaria no es
para todos.

Inés Dussel (2009) sostiene que un aspecto central de las escuelas se-
cundarias argentinas consiste en la sensacién de pertenencia a un grupo
selecto y definido: “Esa pertenencia, se crefa, permitia acceder a una forma-
cién que daba un cierto espiritu de identidad a sus actores, que unificaba
a docentes y alumnos en la percepcién de estar haciendo algo significativo
para sus vidas, y para la del pais” (Dussel, 2009, pag. 45).

Durante la primera mitad del siglo XX, la escuela media logré promover
cierta movilidad social ascendente, sobre todo para los sectores medio bajos. A
partir de 1960, se percibe una marcada tendencia a la expansién del sistema.
Mis alld de la discusion sobre si son las motivaciones politicas o las econé-
micas aquellas que permiten explicar esta expansion, Guillermina Tiramonti
(2009) ha sefialado dos claves para entender este proceso: por un lado, la
presencia activa del Estado en la incorporacién de nuevos sectores; por otro,
que esta incorporacién se ha logrado a través de la creacién de circuitos de
calidad diferenciada en el sistema educativo. Segtin describe Tiramontti, la
incorporacién de los sectores obreros durante los afios del peronismo consti-
tuye una de las primeras fracturas que se producen en el sistema educativo, al
incorporar a la educacién media sectores tradicionalmente excluidos de esta
institucién. Desde el Estado se promovié la construccién de puentes explici-
tos con el mundo del trabajo, si bien conservando el formato tradicional de
la escuela secundaria sin mayores modificaciones.

En respuesta a las demandas del proceso de industrializacién argentino,
que necesitaba contar con trabajadores mds calificados dentro del sistema
productivo, el peronismo crea un circuito de ensefianza técnica estatal que
corrfa paralelo al “tradicional” y estaba integrado por las escuelas-fibricas
y las escuelas industriales en el nivel medio, y también por la Universidad
Obrera Nacional. El curriculum de estas instituciones inclufa, ademds de
los contenidos académicos tradicionales, conocimientos técnicos y tecno-
l6gicos, y saberes politicos vinculados a la condicién obrera tales como
nociones de derecho laboral o historia del gremialismo. En el periodo
1945-1955 se registra, por un lado, una modificacién de la distribucién
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matricular de la ensenanza media a favor de la modalidad técnica —que
alcanza el 22% de la matricula—y, por el otro, la expansién global del nivel.
Dussel y Pineau (1995) afirman que en este periodo, la incorporacién de
los hasta entonces excluidos del sistema se llevd adelante a través de las
modalidades técnicas.

Tiramonti (2008) ubica en este mismo periodo, particularmente en
1950, el segundo quiebre en los procesos de expansién del sistema. Aqui es
cuando se registra un importante salto en la matricula privada, que evidencia
el abandono de la clase media alta del circuito de educacién publica. Segtin
Tiramonti, durante este proceso una parte de la clase media alta también
desarrollé diferentes estrategias para acaparar las escuelas publicas de mayor
prestigio y evitar el acceso a ellas de los sectores medios emergentes. Los
procesos posteriores de ampliacién de la escolarizacién, que tuvieron lugar
después de la década del 70, continuaron signados por esta impronta de
diferenciacién. De este modo, se observa que en este periodo, a la creacién
de los colegios nacionales, a los que concurrian los estratos sociales més altos
de la comunidad, le sigui6 la creacién de escuelas medias provinciales con
menor prestigio que constitufan una via de acceso para las capas medias que
pugnaban por la conquista de mayores niveles de educacion.

Asimismo, continuaron los intentos de abordar la vinculacién entre edu-
cacién y trabajo pero sustituyendo el modelo peronista. Las instituciones de
nivel medio para adolescentes tomaron el nombre de Escuelas Nacionales de
Educacién Técnica. Alli los alumnos asistian a una escuela media “clésica”
por la manana, con contenidos generales mds amplios que en el periodo an-
terior pero mds compactos que en los bachilleratos, y por la tarde, dos veces
por semana, se desarrollaban los talleres de formacién técnica.?

En la década de 1990 la cobertura del nivel medio crecié casi el 15%.
Este aumento se produjo tanto en los sectores pobres como en los sectores
altos de la sociedad. Estos tltimos casi universalizaron su participacién en
la escuela secundaria. Sin embargo, esta expansion continué acentuando el
desarrollo de circuitos de escolarizacién diferenciados. Con la Ley Federal
de Educacién, sancionada en 1993, se concluye la descentralizacién del
sistema educativo,’ que provoca una marcada fragmentacién no solo en-
tre las diferentes modalidades del nivel secundario sino también entre las
distintas provincias de nuestro pais. La polarizacién entre las provincias de
mayores y menores recursos configurard un sistema educativo estallado y
profundamente desigual.*
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En este marco se introdujeron los Trayectos Técnico Profesionales, que
se proponian como ofertas formativas opcionales para los estudiantes que
estuvieran cursando o hubieran cursado el Polimodal (el ciclo focalizado
de dos afios de duracién de la escolaridad secundaria) en cualquiera de
sus modalidades. Se buscaba una formacién en competencias profesionales
que los habilitara para desempefarse en dreas ocupacionales amplias que
superasen los dmbitos tradicionales y que les permitieran mayor movili-
dad laboral. Sin embargo, su implementacién tuvo lugar en un escenario
signado por politicas de corte neoliberal que provocaron un achicamiento
evidente del sistema productivo nacional, con altos niveles de desempleo y
una disminucién significativa del gasto ptblico en educacién.’

En el ano 2005 se sanciona de la Ley Nacional de Educacién Técnico
Profesional (26.058/2005), que plantea la recuperacién de estudios, cer-
tificaciones y titulos de técnicos de nivel medio y superior y crea un fon-
do nacional para modernizar y actualizar el equipamiento de las escue-
las técnicas. Al afo siguiente se promulga la Ley de Educacién Nacional
(26.206/2006), que —como analizaremos a continuacién— establece la
obligatoriedad y universalizacién del nivel secundario, reeditando viejas e
introduciendo nuevas tensiones.

Llegados a este punto, es necesario advertir que si bien se ha producido
un crecimiento sostenido de la matricula de las escuelas medias tanto en el
sector estatal como en el dmbito privado, en el circuito técnico como en el
de la educacién comun, éste no ha sido acompafiado por una modificacién
en el formato escolar. Tal como afirma Dussel (2008), la historia del nivel
secundario configuré una gramdtica o nicleo duro escolar (Tyack - Cuban,
1995) que ha persistido durante el siglo XX sélo con ligeras modificacio-
nes. Entre los elementos principales se destaca el curriculum humanista
enciclopédico que, privilegiando la “alta cultura” (Dussel, 2007), excluye
los saberes del trabajo y las ocupaciones manuales. Asimismo, el curri-
culum organiza el tiempo escolar en pequenos médulos que distribuyen
los contenidos de las diversas disciplinas a lo largo de un afio y secuencia
el aprendizaje y los saberes de lo general a lo particular. Otro rasgo del
formato radica en que los estudiantes son agrupados por edad y cursan
a la vez una serie de doce o trece materias, que conforman un grado de
instruccién previsto a ser realizado en la unidad temporal del ciclo lectivo.
De este modo, la promocién de un grado a otro supone la aprobacién
completa de ese conjunto de asignaturas. El formato incluye ademds una
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especial vinculacién con las familias de los estudiantes que histéricamente
ha implicado el desentendimiento de éstas respecto de la escolarizacién
de sus hijos. Dicho desentendimiento encontraba justificacién porque los
alumnos que lograban acceder a este nivel de ensefianza ya estaban socia-
lizados en la l6gica escolar. Asimismo, el formato tradicional de la escuela
media se caracteriza por la formacién de los docentes por disciplinas, el
aula como unidad espacial, la organizacién del trabajo docente por horas
de clase, un fuerte apego a la légica meritocritica y la evaluacién constante
(Southwell, 2011; Dussel 2008). Estas caracteristicas constituyen la escuela
media que muchos reconocen como legitima, como aquello que constituye
la “verdadera escuela” media (Tyack - Cuban, 2000).

Con todo, es necesario advertir que dicho formato no es méds que el
resultado contingente y arbitrario de la universalizacién de un conjunto
de elementos que dieron a la escuela media una forma particular que pasé
a ser dominante (Southwell, 2008). Esta forma hegemonica, a la vez que
logré democratizar el acceso al nivel, dio lugar a altos niveles de repitencia,
sobre-edad y abandono. En este sentido, en el formato tradicional de la es-
cuela secundaria estd una de las claves para explicar el fracaso de gran parte
de los estudiantes.® Como explica Flavia Terigi (2008), uno de los rasgos
centrales del formato que produce sobreedad y repitencia se encuentra en
la asociacién entre gradualidad y anualidad, es decir, en el hecho de que los
estudiantes deban cursar y aprobar un conjunto determinado de asignatu-
ras en el término de un afo escolar.

Otra clave para explicar el fracaso reside en el modo en que se entiende
al estudiante de este nivel. La institucién presupone un individuo auténo-
mo y conocedor de la légica escolar y, por lo tanto, con la capacidad para
desarrollar toda su escolaridad siendo responsable absoluto de su trayectoria.
Esto, sumado a que la contratacién de los profesores es s6lo por hora citedra
frente a curso, dificulta adn mds el recorrido solitario de los estudiantes. A
diferencia de la escuela primaria, en la que el maestro de grado conoce el
recorrido del alumno por las diferentes materias, en el caso de la escuela se-
cundaria, su formato no prevé la figura de un docente que pueda acompanar
a los estudiantes en sus trayectorias. Por esta razon, la mayoria de los intentos
de mejorar los niveles de retencién y disminuir los indices de repeticién estdn
asociados a incorporar figuras como las del profesor tutor.

Ademds, la particular relacién entre escuela y familia que se establece en
este nivel hace que aquellos estudiantes que pertenecen a familias con menos
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experiencia escolar presenten mayores dificultades en su recorrido; mientras
que aquellos que provienen de un estrato cultural mds afin al transmitido
en la escuela logran mejores resultados. Retomando los aportes de Alejandra
Rossano, Terigi destaca también otro rasgo central de la escolaridad de los
jovenes y adolescentes, vinculado a la transicién entre el nivel primario y
el secundario: “entre el egreso de los alumnos de la escuela primaria y su
ingreso al nivel medio, se establece un territorio ‘sin jurisdiccién clara’ para
el sistema. Los chicos se vuelven invisibles para cada nivel, ‘nadie los espera
ni los busca, pues ya han egresado de la escuela primaria pero todavia no
pertenecen a ninguna otra institucién educativa’ (Rossano, 2006, pig. 300),
queda en las manos de las familias, casi con exclusividad, la responsabilidad
de volver a mandar a los chicos a la escuela” (Terigi, 2008, pdg. 174). Si bien
la Ley de Educacién Nacional (26.206/2006) promulga la obligatoriedad
de la educacién secundaria y, al mismo tiempo, desde el Estado se busca
garantizar este derecho tanto por medio de la creacién de més escuelas como
a través de la asignacion de recursos en el sistema o el financiamiento directo
a la demanda,” el debate acerca de la posible variacién de un formato que
ha demostrado claras limitaciones para albergar a los nuevos sectores sigue
pendiente.® Tal como afirma Terigi, la cuestién central de la universalizacién
del nivel radica genuinamente en qué es lo que se quiere universalizar: “No
hay la menor posibilidad de que unas politicas que solo busquen ampliar la
cobertura del nivel secundario (construyendo mds escuelas, formando mds
profesores, distribuyendo mds becas) alcancen la meta de la universalizacién,
porque el formato tradicional hace tiempo que muestra sus dificultades para
albergar nuevos publicos; sin desconocer el agravamiento de las condiciones
de pobreza de vastos sectores de la poblacién, hay también razones escolares,
razones pedagdgicas, por las cuales, en los dltimos afios, mds vacantes en la
escuela secundaria no han traido como consecuencia mds egresados del nivel,

mejor formados” (Terigi, 2008, pdg. 66).

Il. Entre adolescentes y jovenes:
construcciones en torno a la vision de los
estudiantes de la escuela secundaria

Existe cierto consenso en destacar que uno de los rasgos centrales de

la época contempordnea se encuentra en la inédita ampliacién de la brecha
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entre las nuevas y las viejas generaciones. Débora Kantor (2008) plantea
que si bien las adolescencias y las juventudes siempre fueron “nuevas” res-
pecto de los que ya estaban, también resultaron siempre “extrafas” para
sus mayores. Desde hace casi ciento cincuenta afios, desde el momento en
que los jévenes fueron nombrados como tales, se los consideré dificiles de
entender y se los caracterizé como provocadores, desafiantes, inquietos vy,
a la vez, frdgiles, huidizos, desinteresados, irresponsables. Ahora, también
suelen ser percibidos como peligrosos y hostiles, quizds porque esta brecha
generacional aparece asociada a otra, a una brecha socioeconémica sin pre-
cedentes, incluso entre los mismos jévenes y adolescentes, que hace que la
condicién juvenil no pueda pensarse sin ella. Se trata de un giro que, como
senala Kantor, identifica lo extrafio no ya con lo nuevo sino con lo hostil
(Kantor, 2008, pég. 17).

El contexto histérico, econdémico y social modifica las maneras de
pensar la juventud. Adolescencia y juventud no guardan las mismas carac-
teristicas a lo largo del tiempo y el espacio, asi como tampoco es posible
encontrar en un mismo momento y lugar, sujetos y realidades equivalentes
o intercambiables. Por esta razén, cada vez resulta mds pertinente abando-
nar el singular y referirse a adolescencias y juventudes en plural. Aun asi, en
el mundo contempordneo estas categorias resultan cada vez mds complejas
de analizar y, por supuesto, més dificiles de atrapar. Probablemente por esta
razén adn continde vigente en el imaginario de muchos un modelo ideal
de adolescencia y juventud directamente asociado a una etapa de transicién
hacia la adultez. Desde esta perspectiva, se suele enfatizar que el fin de
la juventud se caracteriza principalmente por una triple emancipacion: la
emancipacién de la familia de origen para conformar la propia, la eman-
cipacién de la tutela de otros —principalmente asociada a la capacidad de
asumir responsabilidades civicas y politicas— y la emancipacién econémica
a través de la incorporacién al mercado de trabajo.

Durante la primera mitad del siglo XX se definieron dos modelos
culturales opuestos de juventud pensada como una etapa de transicién,
que en cierta forma sobreviven hasta hoy. Se trata, como describe Carles
Feixa retomando a John Gillis, basicamente de dos imdgenes: la del joven
conformista y la del aprendiz de delincuente: “Conformismo entre los mu-
chachos burgueses, delincuencia entre los proletarios. Mientras para los
primeros la juventud representaba un periodo de moratoria social marcado
por el aprendizaje escolar y el ocio creativo, para los segundos representaba
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a menudo su expulsién del mundo laboral y el ocio forzoso” (Feixa, 2008,
pag. 49).

La masificacién de la escuela secundaria democratizé la idea burguesa
de la adolescencia como etapa de moratoria social. Ello se produjo, entre
otras cosas, por la disminucién de la necesidad de mano de obra debido a
la tecnificacién del sistema industrial, por la evidente necesidad de mayor
preparacién técnica para operar en el nuevo mercado de trabajo impulsado
por la industrializacién y, al mismo tiempo, por la pujante demanda social
de sectores tradicionalmente excluidos de la escuela media. Esta moratoria
social queda definida como una etapa en cierto modo vacia que brinda la
oportunidad de permanecer mds tiempo dentro de las instituciones educa-
tivas, como un tiempo de espera en el trinsito hacia una etapa mds impor-
tante y vital como lo es la adultez.

En este contexto, la escuela secundaria se consolidé como la institu-
cién de trinsito por excelencia entre una y otra etapa de la vida. De ahi
la preocupacién por lograr delimitar las funciones de la escuela media en
relaciéon con las posibilidades a futuro que se abren para las nuevas ge-
neraciones: la de continuar estudios superiores o bien, como alternativa
generalmente excluyente, la de producir mano de obra mejor cualificada.
Ser estudiante de la escuela secundaria, asi como lo era ser alumno de la
escuela primaria, indica de alguna manera la “incompletud” del sujeto y
lo convierte en una de las etapas educativas del ser humano por excelen-
cia (Pineau, 2001). En este contexto, la categoria de “estudiante” sélo se
superpone con las condiciones de ser “hijo” y “adolescente”. Sin embargo,
tal como sostiene Kantor (2008), entre tantos otros (Reguillo Cruz, 1993;
Feixa, 2008), la operacién de definir la juventud asocidndola a un periodo
etario determinado, asi como también la productividad explicativa del pa-
radigma de la transicién o aquellos argumentos que asocian las categorias
de adolescencia y juventud con la idea de una etapa preparativa para la vida
adulta, merecen, por lo menos, ser cuestionadas.

La multiplicidad de situaciones que lleva a pensar que las etapas de la
vida se presenten alteradas o acopladas no hace mds que constatar la ruptura
de la linealidad supuesta entre la educacién y el trabajo, entre la juventud
y la adultez. La experiencia escolar juvenil aparece, entonces, superpuesta
con ingresos intermitentes o plenos en el mercado de trabajo, con jéve-
nes y adolescentes que a la vez que son hijos, son padres y/o madres, que
contindan su escolaridad aun cuando deciden formar una familia, tener
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una pareja estable y seguir viviendo con sus padres. En esta complejidad,
pareceria ser que “adolescencia remite a unas instituciones y unos sujetos
de otros tiempos, mientras que juventud habla de la sociedad de hoy y de
la escuela que hay que construir, enfatizando de este modo que la escuela
media ya no es lo que era y tampoco lo que deberia ser” (Kantor, 2008,
pag. 19).°

Lo cierto es que el modo en que se despliega la condicién juvenil en
el mundo contempordneo contribuye a que los jovenes otorguen sentidos
divergentes a su experiencia escolar. Como sefialan Dubet y Martuccelli
(1996), muchos de los adolescentes y jévenes construyen su identidad
dentro de la escuela, pero también en forma paralela a la escuela 0 aun en
contra de ella.

Tal como afirmamos mds arriba, debido a una multiplicidad de ra-
zones, a los estudiantes cuyas familias de origen pertenecen a los sectores
socioecondémicos mds bajos les resulta muy dificil sostener la escolariza-
cién. Tenti Fanfani (2003) lo explica como una “conjuncién de problemas
de sentido (para qué ir al colegio, para qué aprender lo que alli se ensefa,
etc.), de problemas de desempefio (ausentismo, fracaso en las evaluaciones,
repeticién, etc.) y de problemas de escasez (que hace mds atractivo y racio-
nal realizar una actividad que implique un ingreso que ir al colegio)” que
termina por interrumpir la trayectoria escolar de los adolescentes y jévenes
pobres. Esta lectura no lleva, sin embargo, a interpretar de forma lineal, tal
como lo han hecho las teorfas criminoldgicas clésicas, que aquellos estu-
diantes expulsados por el sistema educativo simplemente se incorporen a
grupos violentos y/o a actividades delictuales (Millin Smitmans - Colina,
2011).

Kessler (2008) ha demostrado a lo largo de su trabajo de investigacion
con jévenes que tienen iniciadas causas por delitos contra la propiedad
privada que las fronteras entre escuela y delito no sélo son ldbiles, sino
que pueden aparecer superpuestas. De este modo, escolarizacién y delito
no deben ser pensados como mutuamente excluyentes. Lejos de un pre-
juicio ampliamente difundido, los jévenes entrevistados por Kessler valo-
ran genéricamente la educacién como un agente legitimo de socializacién
y movilidad social ascendente, aun cuando al referirse a sus trayectorias
escolares encuentren dificultades para otorgarle un sentido general a la es-
cuela. De hecho, “no perciben una contradiccién entre el escaso sentido
de la experiencia escolar y la valoracién abstracta de la educacién: ambos
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se mantienen como dos discursos paralelos sin afectarse reciprocamente”
(Kessler, 2009, pdg. 190).

Muchos de los jévenes que reingresan a la escuela media después de ha-
berla abandonado o de haber sido expulsados lo hacen tras advertir el valor
de las credenciales educativas y de la calificacién requerida en los puestos
de trabajo a la hora de intentar obtener un empleo. En este sentido, para
algunos, los estudios secundarios solo garantizan un lugar en la fila de bas-
queda de empleo y sigue habiendo una mejor insercién relativa cuando
se posee el titulo de nivel medio que cuando no se lo tiene. Diferentes
estudios (Tiramonti, 2003; Filmus, 2001; Jacinto, 2006) han mostrado
que para los jévenes y adolescentes, la educacién secundaria sigue consti-
tuyendo un camino para la socializacién y la formacién, impensable por
fuera de ella, a pesar de caracterizar sus experiencias escolares a partir del
desenganche y la baja intensidad (Kessler, 2004), la pérdida de sentido y la
escasa huella que la escuela media parece dejar en sus vidas.

lll. A modo de cierre

El problema de la exclusién social de los jévenes no puede ser explicado
exclusivamente ni por las deficiencias de la educacién secundaria, que no
logra retenerlos en las instituciones —y, si los retiene, no consigue formarlos
para una salida laboral—, ni por las condiciones del mercado laboral actual,
ni por la atribucién de desinterés y vagancia a los sectores juveniles. Por
el contrario, estos argumentos merecen ser pensados conjuntamente y de
una manera contextualizada si se pretende avanzar en la comprensién del
problema.

Como hemos argumentado, es posible sostener que la masificacion
de la escuela secundaria no estd asociada s6lo con la necesidad del mundo
del trabajo de contar con mano de obra mds calificada, sino que también
puede explicarse como una conquista social de los sectores tradicionalmen-
te excluidos, resuelta por medio de la creacién de circuitos diferenciados.
Asimismo, la ampliacién de la escolaridad media obligatoria se ha cons-
tituido en una de las medidas centrales que favorece la transicién de los
jovenes al mercado laboral en sociedades caracterizadas por el fin del pleno
empleo, el aumento de la informalidad y la fragmentacién del mercado de
trabajo (Jacinto, 2011). Por esta razén, merecen ser revisados los diagnds-
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ticos que sostienen que los cambios tecnoldgicos introducidos por la glo-
balizacién en los modos de produccién provocan una demanda de mano
de obra mds educada y atribuyen la exclusion de los jévenes del mercado
de trabajo a su baja calidad educativa y a su desinterés.

En esta linea, es necesario reconocer que las politicas publicas de los
ultimos afos, dirigidas a atender los problemas de desempleo, rezago
educativo y falta de formacién técnica de los jévenes, arrojan resultados
pobres, limitados en cuanto a su alcance y cantidad de beneficiarios. Sin
embargo, no es posible analizar las politicas focalizadas en términos de
inclusién social y laboral de la juventud sin tener en cuenta las condicio-
nes socioecondmicas y culturales bajo las cuales los jovenes transitan su
trayectoria escolar y/o desarrollan su trayectoria de vida. En otras palabras,
es preciso reconocer que el sistema educativo poco puede hacer para rever-
tir la marginacién laboral, social y cultural de los jévenes en situacién de
pobreza si, de forma simultdnea, no se transforman cualitativamente las
condiciones bajo las cuales se desarrollan estos jévenes y adolescentes de
nuestro tiempo (Salvia, 2008).

La época actual coloca la escuela secundaria en un terreno en el que
aparecen al mismo tiempo problemas histdricos en relacién con su fina-
lidad, cuestionamientos acerca de la eficacia de su formato y el desafio
de universalizar el nivel. En este marco, es prioritario abrir la discusién
sobre las variaciones del formato escolar que permitan a los adolescentes y
jovenes excluidos el acceso a la educacién como un derecho comin, aun
cuando ella linealmente no los prepare para su insercién en el mundo del
trabajo.

Notas

1. De hecho, Gabriel Kessler (2006) ha mostrado a lo largo de su trabajo
cémo en Argentina las relaciones entre delito y escolaridad no pueden
ser pensadas como mutuamente excluyentes.

2. Pablo Pineau describe otro intento durante 1980 de articular el sistema
educativo con el mundo del empleo a partir de laimplementacion de un
plan piloto conocido como “Proyecto Sistema DUAL’ (escuela-empre-
sa), inspirado en una experiencia alemana. Sin embargo, tal como afir-
ma el autor: “El paisaje econdmico que se presentaba en los primeros
anos de la década del 80 diferia fuertemente del imaginado por el Plan
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DUAL. Concentracién econdmica, oligopolizacién, desindustrializacidon
y terciarizacion se constituyeron en los limites para la inclusion de los
avances tecnoldgicos del sistema educativo” (Pineau, 1997, pag. 397).

Este proceso se inicié con las sucesivas leyes de transferencia de los
servicios educativos del Ministerio Nacional a las jurisdicciones pro-
vinciales. Comienza en la década de 1960 y culmina en 1991 con la Ley
de Transferencia de establecimientos de los niveles medio y superior
no universitario (Felfeber - Ivanier, 2003).

Tiramonti se ha referido extensamente a la definicion y caracteriza-
cion del sistema educativo como un sistema fragmentado. Entre otros
rasgos, la fragmentacion alude a la imposibilidad de organizar jerar-
quicamente en circuitos de calidad las diferentes modalidades de edu-
cacion secundaria (Tiramonti, 2009).

Una de las discusiones centrales que se dio en nuestro pais en relacién
con los trayectos técnicos profesionales estuvo vinculada a la dificul-
tad de la eleccién temprana de la orientacién. Esta misma dificultad
aparece en algunas experiencias implementadas en paises europeos
que tienden a la formacion secundaria técnico-vocacional. En estos
casos, incluso, la eleccion temprana de la orientacion aparece estre-
chamente vinculada al éxito académico que los estudiantes hayan po-
dido desarrollar a lo largo de su escolaridad y en muchas ocasiones
logran obturar definitivamente el ingreso a la universidad. A esta lec-
tura es necesario anadir otra dimensién de analisis relacionada con el
impacto que las transformaciones en la cultura del nuevo capitalismo
(Sennett, 1998) han producido en la forma en que las personas pien-
san el empleo a largo y corto plazo. En este sentido, Richard Sennett,
entre tantos otros, ha destacado como las personas ya no piensan en
acceder a un trabajo estable para toda la vida, sino que imaginan para
si una trayectoria dinamica, flexible, de contratos a corto plazo.

Es necesario advertir que el fracaso en la escuela secundaria no es ex-
clusivo de los sectores populares, en tanto aquellos estudiantes que
provienen de sectores mas acomodados poseen un abanico de alter-
nativas mas amplio que incluye ofertas del circuito privado y alterna-
tivas no convencionales.

Este es el caso, por ejemplo, de la Asignacion Universal por Hijo, por
medio de la cual se otorgan recursos monetarios a modo de incentivo,
para aquellos ciudadanos que no cuentan con un trabajo en blanco
que les permita cobrar dentro de su salario la asignacion familiar co-
rrespondiente.

Si bien es necesario reconocer la existencia de experiencias puntuales
tales como las escuelas de reingreso o la escuelas de familia agrico-
la (Southwell, 2008) en las que se propone cierta flexibilizacion del
formato escolar de la escuela secundaria, éstas, sin embargo, no lo-
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gran modificar lo que Terigi (2008) ha denominado como “tripode de
hierro”: la forma de organizacion del trabajo docente, el curriculum
clasificado en disciplinas y la formacién de los docentes por especia-
lidad. Probablemente una de las razones centrales se encuentre en
la conflictividad que encierra la modificacion del régimen de trabajo
docente y, a la vez, la dificultad de lograr certificaciones equivalentes
con curriculum y formatos diversificados.

9. Kantor (2008) advierte un desplazamiento discursivo donde los jéve-
nes reemplazan a los adolescentes. Las politicas publicas tienen por
destinatarios a los jovenes y excluyen a los adolescentes del horizonte
discursivo. Mientras que el término juventud estd asociado a cues-
tiones culturales y a problemas estructurales, adolescencia refiere a
una etapa del desarrollo psicoldgico que, de acuerdo con las condi-
ciones de vida actuales que transitan muchos sujetos, pareceria ser
muy corta. Este desplazamiento en las denominaciones de programas
y proyectos impulsado desde organismos gubernamentales como no
gubernamentales podria explicarse como la necesidad de dar cuenta
de la sobreedad, que aumenta en las aulas como resultado de los in-
gresos tardios, repitencias, abandonos y reingresos.
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RESUMEN

El problema de la exclusiéon social de los jovenes no puede ser
explicado exclusivamente ni por las deficiencias de la educacion
secundaria ni por la atribucién de desinterés y vagancia a los sec-
tores juveniles. Por el contrario, estos argumentos merecen ser
pensados conjuntamente y de una manera contextualizada si se
pretende avanzar en la comprension del problema. En esta linea,
es necesario reconocer que las politicas publicas de los ultimos
anos arrojan resultados pobres, limitados en cuanto a su alcance y
cantidad de beneficiarios y, a la vez, que el sistema educativo poco
puede hacer para revertir la marginacién laboral, social y cultural
de los jovenes en situacién de pobreza si, de forma simultanea, no
se transforman cualitativamente las condiciones bajo las cuales se
desarrollan estos jovenes y adolescentes de nuestro tiempo.
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La democracia cristiana en
Europa: mas alla de la crisis,
hoy empieza todo

Enrique San Miguel Pérez

« .7 < > z
La expresién ‘todos somos hermanos’ no es una férmula hueca,
y no debemos permitir que lo sea nunca.”

Konrad Adenauer, 1956, pdg. 49

Konrad Adenauer era un hombre muy directo porque tenia las ideas muy
claras. Se expresaba con una concisién hoy legendaria. Y con esa nitidez
entendia que si el siglo XIX habia fijado su énfasis en la libertad, y el siglo
XX en la igualdad, el siglo XXI, el de un “mundo indivisible” como indi-
visible es la naturaleza humana, tendria que ser, forzosamente, el siglo de
la fraternidad.

La fraternidad —los seres humanos somos hermanos porque compar-
timos un mismo Padre—, como la libertad y la igualdad, es un concepto
radicalmente cristiano. Robert Schuman sostenia que la “democracia debe
su existencia al cristianismo”, argumentando que la democracia habia nacido
el dia en que el hombre fue llamado a realizar dentro de su vida temporal
la dignidad del ser humano, con plena libertad pero dentro del respeto por
los derechos de cada uno y por la préctica del amor fraterno en el seno de la
igualdad entre todos. Y es evidente que nunca antes de Cristo se habian for-
mulado semejantes pretensiones. Schuman remataba sus reflexiones, como
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muchas de sus intervenciones partidarias, con una afirmacién definitiva: “La
democracia serd cristiana, o no serd” (Schuman, 2006, pags. 42-43).

;Conservan su validez las afirmaciones rotundas emitidas hace més de
medio siglo por los padres de Europa? ;O acaso la democracia cristiana
es un discurso vilido para circunstancias tan excepcionales como las que
padeci6 el continente entonces, devastado materialmente como conse-
cuencia de la guerra, pero también arruinado moralmente por causa de los
totalitarismos y, por la misma razén, un discurso que disfruta de singular
vigencia e interés en instantes tan criticos como los que ahora padecen
las sociedades europeas? ;Hemos de resignarnos a que la obra ingente de
la democracia cristiana solo sea reconocida, y solo resulte inspiradora, en
coyunturas extremas? ;La democracia cristiana es el tltimo recurso politico
y partidario del Estado de derecho?

Mi conviccidn civica, pero también mi conclusién académica, es que,
sin duda, la singularidad y la vigencia de las propuestas de la democracia
cristiana han emergido enormemente reafirmadas y consolidadas por esta
crisis. Pero también, que las ideas y la propia identidad de la democracia
cristiana son vdlidas para estos tiempos y para todos los tiempos. Que,
precisamente, cuando esas ideas y esa identidad fueron muy dsperamente
desdefiadas y descalificadas por los discursos materialistas en una Europa
instalada en el despilfarro publico y privado, el relativismo moral y en un
ejercicio sistemdtico de la irresponsabilidad civica y politica, se pusieron las
condiciones para una crisis que, esencialmente, eray es moral, y en el plano
moral debe ser reconocida, afrontada y resuelta.

Creo que los planteamientos de Konrad Adenauer y Robert Schuman se
encuentran hoy tan vigentes como ayer. Y probablemente, a la luz de la histé-
rica experiencia de gobierno de la democracia cristiana en Europa, y de otras
recientes experiencias de gobierno no precisamente cristiano-demécratas, més.
Que a mds presencia y participacién publica y politica de los cristianos en
cuanto tales, el sistema democritico adquiere una materializacién mds amplia,
mds generosa, mas genuina, mds integradora y, desde luego, mds plural y mds
creativa o, en sintesis: a m4s humanismo cristiano, mas democracia.

Porque en primer lugar, la democracia cristiana propone una lectura in-
tegral de la condicién humana. Giuseppe Dossetti, jurista y profesor univer-
sitario, histérico lider antifascista, lugarteniente y después fraterno adversario
de Alcide de Gasperi en la democracia cristiana, sacerdote tras abandonar la
politica, explicaba muy gréficamente la especificidad de la democracia cris-
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tiana que tras la Segunda Guerra Mundial irrumpia como la fuerza politica
predilecta en la nueva Europa en reconstruccién: no se trataba tan solo de
un partido que obedecfa a un impulso profundamente ético y regenerador,
pero tampoco era una opcion que se conformaba con la libertad politica,
sino una propuesta politica integral que pretendia dotar al Estado de derecho
de contenido social.! La democracia cristiana era una respuesta politica en
valores y principios, pero una respuesta eficiente y honesta. La democracia
cristiana sabia reconocer la naturaleza profunda de los problemas, pero tam-
bién resolverlos, y resolverlos gobernando para todos.

Friedbert Pfliiger llamé a su biografia del recordado presidente federal
alemdn Richard von Weizsicker Mit der Macht der Moral.* Y, en efecto,
“con el poder de la moral” se presenta el humanismo cristiano ante el mds
gigantesco desafio de la historia de Europa desde el final de la Segunda
Guerra Mundial: la realizacién plena de un proyecto de civilizacién basado
en el amor, en el perdén y en la reconciliacién. Una civilizacién espiri-
tualmente viva y creativa. Una civilizacién liderada por la nobleza de la
condicién humana. Y una civilizacién que da respuestas justas y que si
se sabe incapaz de materializar plenamente sus ideales, no deja nunca de
tener hambre y sed de justicia. La historia europea nos ofrece al respecto
hermosisimas lecciones nada distantes en el tiempo.

I. La democracia cristiana,
maestra de la historia democratica

Porque el legado de la democracia cristiana, un legado ademas vivo, es
verdaderamente abrumador, ademds de constituir el ntcleo esencial de los
valores que han subsistido a esta y a todas las crisis, garantizando la conti-
nuidad del Estado social y democrético de derecho en Europa:

a) El liderazgo de los procesos de transicién, construccién y conso-
lidacién democritica desde 1945. La opcién por gobiernos de mayoria
cristiano-demdcratas en Francia, Italia, Alemania, Luxemburgo, Bélgica,
Austria y los Paises Bajos en las primeras elecciones libres celebradas tras la
Segunda Guerra Mundial se tradujo en presencias constantes en las tareas
de gobierno hasta 1962, 1993, 1969, 1995, 1970 (salvo en 1954-1958)
1970 y 1958 (San Miguel Pérez, 2006, pigs. 90-109).> También la tran-

sicién espanola, a partir de 1976, es inseparable de una praxis centrista,
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la liderada por Adolfo Sudrez al frente de la UCD, de acuerdo con unos
planteamientos en donde se reconocen muy ampliamente los acentos y los
valores cristianos, unos valores cristianos que la propia Iglesia habia puesto
de manifiesto ya en medio de la asoladora Guerra Civil espafola, en su
carta pastoral del 1 de julio de 1937 (Iribarren, 1974).

Y cuando en 1988 comenzaron los procesos de transicién democrética
en Europa Central y Oriental como consecuencia de la derrota de los regime-
nes totalitarios comunistas, los sucesivos procesos electorales otorgaron tam-
bién la victoria a formaciones como la Solidaridad de Walesa, Mazowiecki y
Geremek en Polonia, el Foro Democrético Magiar de Jozef Antall y, desde
luego, por su significacién simbélica, la Unién Cristiano-Demdécrata de
Lothar de Maiziere en las tnicas elecciones democriticas que se celebraron
en la Republica Democritica Alemana, las del 17 de marzo de 1990. Tres
dias antes, en la histérica Leipzig, patria de Wagner y de las primeras grandes
movilizaciones contra el comunismo, Helmut Kohl no sélo pedia el voto
para el hermano partido cristiano-demdcrata; lo pedia para una Alemania
libre y unida en una Europa libre y unida (Kohl, 2005, pag. 1087). Ese
objetivo, ese “futuro europeo comun”, tal y como habria de denominarlo el
canciller nacido en Ludwigshafen, conserva hoy plena vigencia.

El mismo anilisis podria aplicarse al Chile en el que el gran lider
cristiano-demdcrata Patricio Aylwin alcanzaba la presidencia en 1990 o al
México en el que el PAN encabezado por Vicente Fox obtenia la victoria en
el afio 2000. De manera invariable, y no s6lo en Europa, todas las socieda-
des de tradicién occidental que superan el autoritarismo y el totalitarismo,
y proceden a la construccién y consolidacién democriticas, lo hacen de la
mano de la democracia cristiana. Un actor y testigo de privilegio de estos
procesos como Gutenberg Martinez tuvo hace més de diez afos la lucidez
necesaria para ponerlo de manifiesto estableciendo el acento alli donde
correspondia, en el debate ético, en la lucha por los derechos y libertades
fundamentales (Martinez Ocamica, 1999, pdgs. 199-200).

b) La creacién y consolidacién de modelos de Estado social muy ligados
a la Economia Social de Mercado. El Estado del Bienestar, al menos en la
Europa mds continental y en las islas britdnicas, no es una creacién socialde-
mocrata. En el Reino Unido, por ejemplo, habria que remontarse al histérico
people’s budget de abril de 1909, presentado por su muy galés y muy liberal
ministro del Tesoro David Lloyd George y después mitico primer ministro
entre 1916 y 1922, con el respaldo del entonces también liberal Winston
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Churchill, para detectar su primera manifestacién (Hattersley, 2010, pdg.
223 ss.; Lloyd George, 2005, pdg. 50 ss.; Toye, 2007, pg. 59 ss.).

Las experiencias sociales alemana y austriaca del periodo de entregue-
rras, igualmente, son inseparables de la presencia politica protagonizada
por fuerzas confesionalmente cristianas como el Zentrum alemén, que lle-
g6 a la cancillerfa con figuras como Konstantin Fehrenbach (1920-1921),
Joseph Wirth (1921-1922), Wilhelm Marx (1923-1925 y 1926-1928) y
Heinrich von Briining (1930-1932), un Zentrum cuyo alejamiento de las
tareas ejecutivas por Hindenburg facilité decisivamente la irrupcién del
totalitarismo,* y por el Partido Social Cristiano austriaco, el CS por el que
Ignaz Seipel fue canciller entre 1922 y 1924 y entre 1926 y 1929, un CS
que habria de liderar la cancilleria casi ininterrumpidamente entre 1920 y
1932 con lideres como Michael Mayr, Rudolf Ramek, Ernst Streeruwitz,
Carl Vaugoin, Otto Ender y Karl Buresch.’

Pero la recreacién e implantacién del Estado social en el continente
a partir de 1945 es esencialmente obra de la democracia cristiana. Tras la
contienda, correspondié a Ludwig Erhard la puesta en marcha del “milagro
econémico” alemdn, una portentosa experiencia de restablecimiento del
tejido productivo y la circulacién econémica, modélica desde entonces,
que perseguia, sobre todas las cosas, como el propio Erhard habria de de-
nominar al més célebre de sus libros, el “bienestar para todos” sobre la base
de la mutua y fecunda interdependencia entre Estado y mercado, entre
politica y economia, como fundamentos de un crecimiento equilibrado
que dotaba de oportunidades al conjunto de la ciudadanifa.®

Y una nueva fundamentaciéon racionalista y comunitaria del orde-
namiento social se incorporaba al sistema constitucional para superar el
individualismo materialista y convertir a la persona en el fundamento del
sistema politico e institucional, gracias al pensamiento y al accionar de
lideres como Giuseppe Dossetti, Giuseppe Lazzati, Amintore Fanfani y
Giorgio La Pira. Pero esa perspectiva de la persona y de la comunidad no
se plasmaba solamente en la arquitectura del nuevo Estado social y demo-
cratico de derecho o en su produccién académica, brillante, como grandes
universitarios e intelectuales que fueron, sino en proyectos convertidos
en realidad como 1/ Piano Casa, que vendria a dotar de vivienda digna a
cientos de miles de trabajadores en un plazo minimo y demostrar que el
proyecto social y democritico del nuevo Estado de derecho, denotado por
nuevos derechos sociales y econdmicos, comprometido con la accesibilidad
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y universalidad de la sanidad, la educacién y las oportunidades, obedecia
esencialmente a la aplicacién de la perspectiva fraterna y transformadora de
la visién cristiana de la vida y de la dignidad humanas.”

- Asimismo, la democracia cristiana promovié una nueva cultura po-
litica que fomentaba el pluralismo y el encuentro de ideas y de propuestas
diversas dentro del espacio democrético compartido, y combatia la cultura
politica del enfrentamiento y de la fractura mediante una propuesta inno-
vadora, la “centralidad”, que propugnaba la concordia, la integracién y el
didlogo fraterno. Y, en términos politicos, como planteamiento rector en
las instituciones, y en el modelo de sociedad y de convivencia. Cuando esa
centralidad pudo llegar a convertirse en mero calculo, el proyecto cristiano-
demdcrata se resintié, como reconocia en sus afios finales Pietro Scoppola
(Scoppola, 2006, pag. 144 ss.; 1996, pag. 141 ss.). Y, con toda humildad
afadirfa yo, cuando la democracia cristiana no reafirmé la centralidad de
sus propuestas, y de su propia identidad politica, concluyé por verse dana-
do el sistema politico, partidario e institucional en su conjunto.

Porque la centralidad no se construye de acuerdo con una légica arit-
mética o geométrica, en torno a un punto intermedio entre la derecha y la
izquierda, sino alrededor de un ordenamiento que afirma la primacia de la
naturaleza de la persona humana. La centralidad se encuentra alli donde el
ordenamiento politico, y el sistema econdmico, y las formas de la creaciéon
y de la cultura, preservan la vida y la dignidad humana. Toda la vida y toda
la dignidad (La Pira, 1957, pdg. 50).

La centralidad se correspondia, por eso, en términos sociales y socio-
l6gicos, con una creciente clase media, siempre imprescindible vector de
estabilidad del proyecto democrdtico, masivamente identificada con un
amplio proyecto de libertad basado en el sentido de la responsabilidad,
y con una accién politica sustentada sobre profundos posicionamientos
éticos. Una nueva ciudadania europea, trabajadora, cada vez mds urbana, y
cada vez mds formada académicamente, exigia también un accionar politi-
co sensible a las necesidades del hombre comdn.

o) Y, desde luego, primero y tltimo: desde el armisticio del 8 de mayo
de 1945 no ha vuelto a estallar ningtin conflicto bélico que haya enfrentado
alos Estados europeos occidentales. Se trata del periodo ininterrumpido de
paz mds prolongado de la historia de Europa. La Declaracion Schuman del
9 de mayo de 1950 comienza con un “La paz del mundo...”. Y los padres
de esa paz que cinco afos y un dia después del final de una guerra devas-
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tadora convierte a los enemigos encarnizados en socios, aliados y amigos,
se llaman Konrad Adenauer, Robert Schuman y Alcide de Gasperi: cristia-
no-demdcratas, juristas periféricos, de Renania, de Alsacia, del Trentino,
que comparten sus convicciones en alemdn, juristas, hombres de elevada
estatura, llenos de decoro indumentario, pero muy austeros, sencillos en
sus gustos y en su estilo de vida, caracterizados por su cdustico sentido del
humor, cordiales pero firmes en la defensa de sus posiciones.

A ellos se unen sus correligionarios: Pierre Dupong en Luxemburgo,
Gaston Eyskens en Bélgica y los cristiano-demdcratas que forman parte
del gobierno de coalicién neerlandés. Cinco de los seis primeros minis-
tros —Bidault, Adenauer, Dupong, Eyskens y De Gasperi— que adoptan la
Declaracién Schuman, y cuatro de los firmantes del Tratado de Paris de 16
de abril de 1951 —Adenauer, Dupong, Pholien y De Gasperi— son cristiano-
demdcratas. Lo son, igualmente, cuatro de los seis firmantes de los Tratados
de Roma en 1957: Adenauer, Bech, Segni y Luns. Cinco de los doce ministros
de Exteriores del Acta Unica Europea en 1986: Andreotti, Barry, Tindemans,
Van der Broek y Pires de Miranda. En Alemania, por cierto, era canciller
Kohl. Cinco de los doce primeros ministros del Tratado de Maastricht en
1992: Andreotti, Kohl, Dehaene, Santer, Lubbers. La Unién Europea es una
gran creacién de, muy fundamentalmente, la democracia cristiana, sin duda
enriquecida muy sustantivamente por las restantes tradiciones democraticas
continentales. Pero el liderazgo del impulso que condujo a su materializacién
primera, a despecho de la mds que notable incomprensién de sus adversarios
politicos cuando no su abierto rechazo, es una aportacién indiscutible del
humanismo cristiano (San Miguel Pérez, 2010, pdg. 23 ss.).

Il. La democracia cristiana o el sentido
del deber, de la exigencia y de la
responsabilidad

“El cristiano vive el sentido dramdtico de su tiempo.”
Trotta, 2006, pdg. 342

El encuentro de dirigentes que celebré la democracia cristiana italia-
na en Rossena entre el 15 y el 16 de agosto de 1950 ofreci6 a Giuseppe
Dossetti una inmejorable ocasién para reafirmar la cristiana obligacién
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de compromiso y participacién en la esfera putblica, y de compromiso y
participacién alli donde se encuentran la dificultad, el sufrimiento y el
padecimiento. Y la mds amplia acepcién de ese “sentido dramdtico”, de
eso que Miguel de Unamuno denominaba el “sentimiento trigico” de la
existencia, equivale al reconocimiento de la existencia como un deber ser,
como un permanente testimonio de esfuerzo, de exigencia, de excelencia y
de responsabilidad.

El servidor publico no puede sucumbir a instalarse nunca en la satis-
faccién o en la autocomplacencia. Uno de los dltimos libros de la feraz
produccién de Richard von Weizsicker, ;Tres veces hora cero? 1949. 1969.
1989, en alusion a tres instantes tan centrales en la historia de Alemania
como 1949, en que se aprobd la Ley Fundamental de Bonn y los cristiano-
demdcratas se impusieron en las elecciones legislativas, convirtiéndose
Konrad Adenauer en canciller; 1969, cuando, tras su acuerdo electoral con
los liberales de Walter Schell los socialdemdcratas de Willy Brandt obtuvie-
ron la cancilleria por primera vez desde la Reptblica de Weimar; y el 1989
de la caida del Muro de Berlin y el inicio del camino hacia la reunificacién
de Alemania y de Europa (Von Weizsicker, 2003, pdg. 7 ss.), ofreceria el
formato de partida para anadir hoy una cuarta hora cero: 2009, afio en
que, tras incrementar notablemente los resultados que la condujeron a la
victoria electoral en 2005, la canciller Angela Merkel obtuvo un resultado
que la impulsé hacia el pleno liderazgo politico de la Unién Europea. Un
liderazgo que persigue la restauracién de un clima publico de austeridad
y responsabilidad publicas como premisa para la reconstruccién del tejido
productivo del continente. Es decir: valores y principios como base para el
crecimiento y el bienestar. Como decia siempre Adenauer: “Una base ética
para una politica responsable”.

Angela Merkel disfruta de cualidades muy distintivas: la integridad y
la autenticidad son algunas de las primeras. Y, sobre todo, la coherencia.
No reclama sacrificios que no exija, en primer lugar, a sus propios com-
patriotas. Los ciudadanos de los Estados democréticos debemos adquirir
el saludable habito de desconfiar de los lideres que no nos plantean sa-
crificios, que no nos recuerdan nuestros deberes y que no nos demandan
que sepamos ejercer nuestras responsabilidades. El mensaje democritico
subsistird como eje politico e institucional del discurso de la civilizacién en
la medida en que resulte exigente a los ciudadanos y les ofrezca desafios de
dificil cumplimiento.
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No adherimos a la democracia porque nos garantiza bienestar o ele-
vados ingresos. De ser asi, sofiarfamos con ser ciudadanos de los emiratos
vecinos al Estrecho de Ormuz. Tampoco consideramos la democracia un
valor absoluto o un bien trascendente. La democracia es ni mds ni menos
que una solucién de gobierno inmersa en la historia. Pero una solucién de
gobierno que presenta dos cualidades que la hacen insustituible, mds alld
de haberse consolidado, como decia Winston Churchill, en su rango de “la
peor de todas las formas de gobierno conocidas a excepcién de todas las
demds”. En primer lugar, la democracia sabe acoger y racionalizar la suma
compleja de contradicciones que constituyen la expresién ordinaria del
acontecer humano. “Signo de contradiccién” se consideraba a si mismo
Jesucristo, y sabernos débiles e imperfectos es parte de la base de la necesi-
dad humana de la convivencia, del didlogo, del respeto y de la tolerancia,
sostenia Aldo Moro (Veneziani, 2006, pags. 95-98).

Pero sobre todo, la opcién democritica no es neutral ni aséptica, ni in-
diferente ante la aventura humana. La democracia no garantiza la igualdad
entre los hombres, pero afirma la igualdad de sus derechos para que puedan
luchar eficazmente, y con el Estado de derecho a su lado, por hacer efectiva
esa igualdad. No garantiza la justicia social, pero si crea las condiciones, en
cualquier sociedad avanzada, para que los ciudadanos puedan movilizarse
eficazmente para obtenerla. No garantiza la libertad, pero nos facilita la liber-
tad necesaria para que nosotros mismos nos encarguemos de ser libres. La de-
mocracia nos exige, nos interpela, nos responsabiliza, nos sacude. Nos ofrece
un punto de partida y una tarea por realizar. Como el propio cristianismo.
Estd, en efecto, y por definicién, “incompleta’. Es, en efecto, “un poder del
pueblo para la libertad”, como decia Aldo Moro (Moro, 1999, pdg. 102).

Y como cristiano-demdcratas tenemos el deber, singularmente exi-
gente en quienes profesamos las tareas docentes e investigadoras, de hacer
participes a los jévenes, a cada generacién, de la profunda significacion
espiritual y la histérica excepcional relevancia de sus existencias como parte
de la Iglesia, es decir, como parte de la comunidad de los seres humanos, y
como parte del histérico proyecto de la ley universal del amor. Giorgio La
Pira nos exigia una “pedagogia” cultural y espiritual adecuada para hacer
mis eficaz esa accién verdaderamente evangélica (La Pira, 2004, pdg. 349).
Yo albergo la conviccién de que para el servidor publico, esa pedagogia
pasa por poner todo el Evangelio en toda la vida y asumir y hacer visible
un proyecto existencial de ejemplaridad.
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Los tltimos anos de la historia de Europa han sido extraordinariamen-
te interesantes desde un punto de vista estrictamente politico, cuando se
examinan las pautas de liderazgo que han sucumbido a la crisis econémica
y los modelos de gobierno que han emergido para reemplazarlos. El mo-
delo de politico populista a la europea, que basaba su estilo de gobierno en
la confrontacién con el enemigo externo y el interno, en la fractura social,
en el intento de acorralar las mds profundas creencias y convicciones de sus
conciudadanos y en el despilfarro de los recursos puablicos con el objeto de
crear un electorado cautivo, dependiente de los subsidios y subvenciones
de procedencia estatal, no sélo ha sido desplazado de las tareas ejecutivas
sino que deberd soportar la damnatio memoriae de una historia que, en
ocasiones como ésta, como mantenia Chateaubriand en sus Memorias de
ultratumba, es “la vengadora de los pueblos”.

Los sucesores de estas calamidades publicas responden a un perfil
diametralmente opuesto. Cuando en 1995 el centrista Edouard Balladur,
primer ministro, fracasé en la primera vuelta de las elecciones presidencia-
les francesas por escasas décimas porcentuales, se suscité un debate que él
mismo afrontd con enorme elegancia en unas imprescindibles memorias,
Le pouvoir ne se partage pas. En sintesis, y como habria de resumir con
posterioridad Alain Duhamel con su habitual inclinacién hacia la polémi-
ca, parecia que el hombre de Estado y de gobierno no era necesariamente
ni un buen candidato electoral ni un lider apto para la refriega politica.
Balladur, que habia liderado gabinetes del que formaron parte al mismo
tiempo Frangois Bayrou, Nicolas Sarkozy, Frangois Fillon y Alain Juppé,
entre otras primerisimas figuras, era la evidencia (Balladur, 2009, pg. 392
ss.; Duhamel, 2009, pdg. 180). Sea o no cierto, la apuesta ciudadana por
el sentido de Estado y de la responsabilidad parece, felizmente, la opcién
dominante hoy en Europa. Un lider puede y debe ser un estadista. Y ése es
un territorio que le resulta muy familiar a la democracia cristiana.

Pero serfa interesante que la opcidén cristiano-demdcrata extrajera
también algunas lecciones de la tltima década de la historia europea. Y
bésicamente una: la crisis continental coincide, en el tiempo, con el debi-
litamiento y la decadencia, cuando no la desaparicion, de la singularidad
de la histérica propuesta de la democracia cristiana, excepcién hecha de
Alemania. Porque la crisis que todavia padece Europa también es econdémi-
ca. Fundamentalmente, es una profunda crisis politica y una todavia mds
profunda crisis ética.



La democracia cristiana en Europa

Una crisis en donde el equilibrio complejo entre Estado y mercado,
que la democracia cristiana contribuyé durante medio siglo a resolver a fa-
vor de ambos, potenciando las capacidades de uno y otro para impulsar la
expansién de los derechos, los recursos y las oportunidades, se alteré en be-
neficio de la primacia indiscutible del mercado. Y no sélo, como es l6gico,
en la asignacién racional y eficiente de bienes de acuerdo con las leyes de la
oferta y la demanda, que nada mejor que el mercado para asignar precio a
los objetos, sino en la fictica absorcién del conjunto del entramado social
por parte del mercado. En definitiva: en el trdnsito de una economia de
mercado a una sociedad de mercado.

Y el triunfo definitivo de la sociedad de mercado significaria el retro-
ceso de la democracia “sustancial”, que tan decisivamente contribuyé a
construir la democracia cristiana durante la dltima posguerra, a una de-
mocracia meramente “formal”, en donde de nuevo quedaria relegada la
centralidad de la idea de la dignidad de la persona humana, instalada en la
accion de las instituciones gracias a la irrupcién en la esfera puablica de los
demdcratas en cuanto cristianos (Scoppola, 2006, pag. 195). Si persona y
comunidad desaparecen del escenario publico, la propia democracia seria
la dltima victima de un proceso de depauperacién de los ideales huma-
nos que desembocaria en una existencia mediocre, en donde la condicién
humana perderia primero la nocién de si misma, es decir, de su propia
dignidad, para asistir después a la desaparicién o mutacién de sus derechos
y libertades.

En una fecha tan emblemadtica para la reciente historia de Espana como
marzo de 2004, los jévenes espafioles opinaban que la sefia de identidad
que mejor les distinguia era el consumismo, por encima de la libertad, la
independencia o la rebeldia. Y, entre los espafioles consumistas, las moti-
vaciones confesas de su comportamiento eran la comodidad, la calidad,
el precio, la novedad, la moda, la marca. No es extrafio que el sociélogo
Gonzélez-Anleo interpretara el capitulo XIII de la Epistola a los corintios
para, reemplazando “amor” por “consumo”, realizar un hoy casi profético
diagnéstico de la evolucién de la sociedad espafiola desde entonces.® Por
cierto, creo que el andlisis disfrutaria de la misma validez casi en cualquier
pais de nuestro entorno.

Si sostenia y sostengo que a mds cristianismo, mds democracia, he afir-
mado y afirmo igualmente que a mds democracia cristiana, mds y mejor
Estado de derecho; lo he mantenido, y lo mantengo, analizando la historia
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de Europa, desde los procesos de transicién a los de consolidacién demo-
crdtica. Entre otros motivos, porque la accién de gobierno del humanismo
cristiano crea las condiciones naturales para la materializacién del bien
comun de acuerdo con las tres propiedades que le adjudicaba Maritain: su
eficacia redistributiva, su capacidad para establecer una verdadera autori-
dad y su moralidad intrinseca o, como diria el fildsofo, “rectitud de vida,
buena y recta vida humana” (Maritain, 1943, pag. 24).

Pero tengo también la conviccién de que, por motivos diversos que,
desde luego, merecerd la pena analizar en extenso en otra oportunidad, una
vez que la locomotora democrdtica comienza a atravesar a toda velocidad
las apacibles praderas del bienestar y de la prosperidad, nuestros conciuda-
danos prefieren otros maquinistas. Se dirfa que se recurre a la democracia
cristiana en las coyunturas criticas, coyunturas en donde se reclama la com-
parecencia de los austeros, serios y virtuosos hombres que, como Adenauer,
Schuman, De Gasperi, Moro, Caldera o Frei Montalva, pero también Kohl,
Aylwin, Frei Ruiz-Tagle o Calderén, saben enfrentarse con circunstancias
histdricas nada féciles. Pero una vez superadas esas circunstancias adversas,
estos mismos hombres respetados, integros y de principios, y con ellos su
discurso exigente, responsable y con valores, resultan incémodos. Como
buenos y verdaderos lideres que tratan a sus conciudadanos como adultos,
como mayores de edad.

Y tengo una dltima conviccidn: los cristiano-demdcratas estamos muy
especialmente preparados para entender la naturaleza profunda de los
grandes cambios. Por eso no nos cuesta nada interpretar las variables que
explican la critica coyuntura europea actual. En el caso de la democracia
cristiana, la profundidad de la visién humanista acierta a extraer toda la
significacién que encierran el esfuerzo, el sacrificio y la aspereza inclemente
que a veces reviste la existencia humana.

Roy Jenkins, primero laborista y después socialdemdcrata, un intelec-
tual galés distinguido por el europeismo y el centrismo de sus posiciones, y
también por la profundidad de su andlisis de las grandes personalidades de
la politica britdnica, como Gladstone o Churchill, detectaba especialmente
en Adenauer una excepcional capacidad para entender la rudeza de los
tiempos y liderar a sus conciudadanos hacia la libertad y las oportunidades.
Jenkins observaba que ni siquiera Gladstone habia disfrutado de responsa-
bilidades ejecutivas a la misma edad (Adenauer dejé la cancilleria alemana
con 87 afos) y su existencia se habia prolongado hasta los 91, es decir, dos
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mds que Churchill y dos menos que MacMillan. Pero, sentenciaba Jenkins,
“disfrut6 de la vida mucho menos”, para “triunfar sobre la desesperacién a
través de la fortaleza” (Jenkins, 1993, pdg. 82). No es mal epitafio para un
servidor publico. Por algo Adenauer es considerado por sus conciudadanos
como el alemdn mds grande de la historia.

El humanismo cristiano, sin embargo, es también perfectamente capaz
de articular un discurso para la estabilidad y para la prosperidad. Sus ideas
y sus estrategias estin plenamente vigentes y ademds resultan extraordina-
riamente atractivas. ;No acude Sarkozy en Francia a los planteamientos
histéricos del humanismo cristiano, para el estupor, cuando no el furor,
de Bayrou? Como es natural, los principios cristiano-demdcratas son uni-
versales, se dirigen a todos los hombres y a todo el hombre, y no cabe
ninguna pretensién de monopolio por parte de la democracia cristiana.
Cuando Sarkozy formulé su perspectiva de la llamada “laicidad positiva”
con el argumento de que la religién es buena porque aporta “esperanza’,
Bayrou respondié que habia que distinguir entre la esperanza “cristiana” y
la esperanza “civica’ y “republicana” (Sarkozy, 2004, pdg. 201 ss.; Bayrou,
2009, pdgs. 159-161). El duelo politico, tan obviamente tictico como
abiertamente electoral, sin embargo, venia a poner de manifiesto que los
histéricos planteamientos de los demdcratas en cuanto cristianos seguian
ocupando un lugar central en las conciencias y en las inquietudes de ampli-
simos segmentos de la ciudadania. Y, partiendo de su universalidad, nadie
mejor que la democracia cristiana para interpretar su espiritu y su signifi-
cado en este tiempo.

Pero yendo al dmbito de las estrategias, ;acaso los ataques que histéri-
camente ha recibido la democracia cristiana cuando aplicaba la teorfa de
la centralidad, ataques procedentes de izquierda y derecha, no obedecian
precisamente a la voluntad de izquierda y derecha de usurpar ese plantea-
miento y, de esta forma, ocupar su espacio? ;Por qué Charles De Gaulle,
un auténtico social-cristiano por origen familiar, por conviccién profunda
y por formacidn, fue tan extremadamente beligerante con la democracia
cristiana? ;Coémo es posible que el lector de Péguy, suscriptor de Zemps
Présent y lector de L'Aube, simpatizante de Jeune République, mantuviera
unas posiciones tan distantes, cuando no despectivas, hacia lideres que le
apoyaron tan lealmente en 1958? ;Y su gran admirador Frangois Mauriac?’
¢Por qué fue tan condescendiente Margaret Thatcher?' La teoria de la cen-
tralidad es muy denostada a “derecha” e “izquierda”: cdlculo electoralista,
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oportunismo, equidistancia, pragmatismo sin escripulos, indefinicién,
ausencia de verdaderas ideas, etc. Pero cuando se acude a elecciones, todos
los candidatos con ambiciones de gobierno pretenden irrumpir con vigor
en el centro y reclaman ese espacio de centralidad como parte natural de
su territorio.

La centralidad es un enorme desafio para el politico en este comienzo
de siglo y de milenio. Y no precisamente en términos conceptuales: insta-
larse en esa centralidad no sélo representa identificar el rostro de la opinién
publica mayoritaria, sino que conlleva la obtencién de unos magnificos
resultados electorales. Definir el punto de encuentro entre el ideal y la
posibilidad, la moderacién, el didlogo, la integracion, el equilibrio, la res-
ponsabilidad y la templanza equivale a enfrentarse con los verdaderos retos
cotidianos del hombre de gobierno. Si se entiende que la politica es parti-
cipar en un campeonato de demagogia, de populismo y de radicalidad, serd
imposible que prevalezca un candidato cristiano-demdcrata. Pero cuando
los vencedores en esos certdmenes para vendedores de crecepelo se convier-
ten en presidentes y primeros ministros, la que pierde no es la democracia
cristiana, sino la propia democracia. Tenemos ejemplos muy cercanos. Y
los dafios, en nuestros dos hemisferios, han sido y son aterradores.

Quizds la raiz del problema estriba en el triunfo de un modo de hacer
politica que se complace en encargar encuestas para conocer los deseos
e inclinaciones de los ciudadanos, se esfuerza en el desgaste de pasillos y
moquetas, y elude la adopcion de decisiones y la relacién abierta y honesta
con los ciudadanos. En una politica que prefiere el poder sin la accién y
no entiende que el poder es una responsabilidad para la accién. Y que la
responsabilidad se traduce en actos.

Hemos padecido una politica sometida a la tiranfa de un pensamiento
tnico que, como muy recientemente sostenfa Philippe Nemo, se sustenta
sobre “el retroceso de la verdad dentro del espacio publico” (Nemo, 2011,
pdg. 12), con la consiguiente imposibilidad de establecer unas reglas mo-
rales compartidas, a favor de visiones flexibles y cambiantes, de una geo-
metria variable en donde todo cambia excepto la voluntad de permanecer,
no en las responsabilidades de gobierno sino en el poder. Decia Immanuel
Kant que la “Ilustracién” era la salida del hombre de su voluntaria minoria
de edad. Si finalmente prevaleciera esa forma de entender la politica, si
que regresariamos a la minoria de edad. Por eso es tan importante que la
democracia cristiana siga comportindose como una ideologia adulta.
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Ill. Democracia cristiana: la estacion
de la vida y de la esperanza

“Creo en el amor.”!!

Esto mantenia en su carta de despedida Pierreb Alvizet, estudian-
te parisino de ciencias antes de ser fusilado el 16 de agosto de 1944
en el bosque de Dormont. Pierre era militante de la JEC, la Juventud
Estudiante Cristiana, la organizacién juvenil universitaria que agrupaba
a los militantes cristiano-demdcratas franceses, y en su hora final, en
donde se dirigfa tiernamente a su familia y a su novia, mantenia que la
vida es bella.

Aldo Moro sostenia en La democrazia incompiuta que el primer deber
del servicio publico y de la accidn politica era, precisamente, testimoniar a
los seres humanos que la existencia merece la pena, que la vida disfruta de
un sentido pleno, que la politica, en su definicién imborrable, dificilmente
superable en significacién conceptual, “es un homenaje cotidianamente
rendido a la verdad y a la belleza de la vida” (Moro, 1999, pdg. 121 ss.).
Si la iniciativa politica de los cristiano-demdcratas asimila esta exigencia
incomparable, el discurso del humanismo cristiano disfrutard de un hori-
zonte perenne.

La democracia cristiana se aproxima a una nueva estacién dentro del
ciclo histérico democrdtico que se inicié en 1945, un ciclo histérico y
politico que, con toda justicia, en atencidn a sus resultados electorales y su
presencia en las responsabilidades de gobierno, pero sobre todo en conside-
racién a su decisiva influencia en la configuracién del modelo constitucio-
nal de Estado social y democrdtico de derecho mayoritario hoy en Europa,
puede denominarse “el siglo de la democracia cristiana”.

Cuatro estaciones fue la denominacién que a sus memorias adjudicé
Richard von Weizsicker, cuatro ciclos que se correspondian con su infan-
cia en la Reptblica de Weimar, su juventud en el nazismo y la Segunda
Guerra Mundial, su carrera como servidor publico en la Republica federal
de Alemania, y su etapa final como presidente federal (Von Weizsicker,
2010, pdgs. 10-13). La estacién en la que ahora se encuentra la democracia
cristiana no es precisamente una Stazione Termini como la que pisaban
Jennifer Jones y Montgomery Clift en la pelicula de ese gran director cris-
tiano que fue Vittorio de Sica. Es una estacién que rescata la identidad y
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la autenticidad y, si se me permite un sentimiento dudosamente cristiano,
el orgullo de quienes, cuando contemplan la historia de Europa, recono-
cen en ﬁguras como Adenauer, como De Gasperi, como Schuman, como
Erhard, como Moro, como Kohl... el modelo, el liderazgo y el estilo que
pueden y deben inspirar un accionar politico especifico, al servicio de la
unidad: entre los hombres y entre los pueblos. Al servicio de la libertad. Y
al servicio de Europa.

Y, en ultimo término, la democracia cristiana reafirma su profunda
identidad con un mundo moderno al que ama. Consciente de sus caren-
cias y de sus insuficiencias, pero también del privilegio que representa,
para todos nosotros, compartir un fragmento de la historia abierto como
nunca a la energfa creadora del hombre. El 17 de julio de 1959, el carde-
nal Montini pronuncié en la Catedral de Mildn una bellisima homilia en
recuerdo de un cristiano excepcional del siglo XX: Agostino Gemelli. El
futuro Papa Pablo VI dijo del promotor de la Universidad Catélica del
Sagrado Corazdn, y de generaciones de servidores publicos en cuanto cris-
tianos que el propio joven Padre Montini habia tutelado desde la FUCI,
que Gemelli habfa sido nuestro porque habia sentido amor por todos los
valores morales de nuestro tiempo y habfa amado al pueblo, a la patria y la
vida moderna (Tiraboschi, 2007, pig. 10).

Hoy, como en todas las “horas cero” de nuestra historia, la democra-
cia cristiana no es, como le dijo un gran cristiano-demdcrata, Maurice
Schumann, a Charles de Gaulle cuando se puso a sus 6rdenes en Paris en
junio de 1940, “retaguardia, sino vanguardia”. Vanguardia de modernidad
y de compromiso, de imaginacién y de disciplina. Vanguardia de vida vy,
por lo tanto, de esperanza.

Una gran figura de la cultura europea del siglo XX, Edith Piaf, profun-
damente creyente y devota de Santa Teresita de Lisieux, tenfa preferencia
por una cancién de Michel Vaucaire y Charles Dumont que apenas pudo
incorporar a su repertorio durante sus dos tltimas giras, pero por la que
siempre se le recordard: “Non; je ne regrette rien”. Tal y como ha relatado
el propio Charles Dumont, cuando Edith Piaf escuché por primera vez
la cancién en su apartamento parisino, esperé a que finalizara la inter-
pretacién y, cuando termind, le pidi6é que la reiniciara. Después exclamé:
“Formidable, es mi vida, soy yo!”, y le pregunté al propio Dumont con
enorme contundencia: “;De verdad usted escribi6 eso?”. Esa cancién de
amor, hermosisima, que promete Un nuevo COmMienzo junto a un también
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nuevo y definitivo amor, mantiene que la vida y las alegrias “comienzan
hoy contigo”."

“Car ma vie, car mes joies, aujourdhui / Ca commence avec toi”,
finaliza la cancién la cantante parisina. Curiosa o no tan curiosamente,
son dos versos que recuerdan poderosamente el titulo de una maravi-
llosa pelicula de Bertrand Tavernier de 1992 sobre la crisis del sistema
publico educativo en el Flandes francés a comienzos de la dltima déca-
da, Ca commence aujourdhui (Hoy empieza todo). La pelicula, dura, por
no decir trgica, en algunos de sus episodios, no vacila en transmitir al
espectador un mensaje de esperanza. Merece la pena poder decir: “Hoy
empieza todo”.

Merece la pena, especialmente, para la democracia cristiana. La ta-
rea que se presenta es, seguramente, la mds gigantesca desde el final de la
Segunda Guerra Mundial. Y, ademds, es una tarea mundial. Pero por ese
mismo motivo, la esperanza es también mundial. Grandes partidos, como
el PAN mexicano, como el PDC chileno, como el PPC peruano, son hoy
referencias extraordinariamente interesantes y fecundas para cuantos com-
partimos el humanismo de la razdén practica.

Y lo compartimos desde la adhesién a cuanto el cristianismo significa.
En su maravilloso libro sobre el Concilio Vaticano II, Giuseppe Dossetti,
convencionalmente calificado siempre como el mdximo exponente del
“progresismo” en el seno de la democracia cristiana italiana, venia a explici-
tar en qué consistia esa posicién avanzada. Dossetti, activo participante en
los trabajos del Concilio, advertia que no se trataba de cambiar los conteni-
dos de la propuesta cristiana, “que no pueden ser otros que la crucifixidn, la
pobreza, la castidad y la obediencia” (Dossetti, 1996, pdgs. 100-101). Todo
un programa politico. Entonces y siempre.

Cuando Richard von Weizsicker evaluaba el itinerario que condujo
hacia la reunificacién alemana, con sus maltiples y complejas interrogan-
tes, sentencié: “La respuesta la dio la Historia” (Von Weizsicker, 2009,
pdg. 11). La sigue dando. Pero una Historia que, como decia Heimito von
Doderer, no se ocupa del pasado, sino del futuro. Del futuro que nuestros
antecesores querfan y sofiaban; el futuro que les motivaba y que les impul-
saba. Y del futuro que, con ese mismo fundamento, perseguimos nosotros
mismos. Mds alld de las crisis, coyunturales, para una democracia cristiana
instalada en ese futuro, todo empieza hoy.
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Notas

1.

10.

1.

Lorefice, 2011, pag. 69: “La Democrazia Cristiana oltre che per un suo
particolare fondamento etico, si differenzia notevolmente da quella li-
berale che € meramente politica; noi vogliamo dare alla democrazia
un contenuto sociale”

Pfliiger, 2010, especialmente pags. 129 y ss.

Dediqué un articulo monogréfico a la materia “La Edad de Plata de la
Democracia Cristiana” Coleccién. Ano XII. Numero 17, pags. 149-164,
Buenos Aires, 2006.

Blasius, 2008, pag. 22 y ss. Cfr. igualmente Winkler, 2005, pags. 605 y
ss., y Weitz, 2007, pags. 351 y ss. Un historiador como Golo Mann, ulti-
mo exponente de una familia Mann no precisamente afin al Zentrum,
zanja en sus recuerdos de juventud la significacion de la dimisién de
Briining, cfr. Mann, 1989, pag. 307: “Brlining desapareciod de la escena
politica y con él, el ultimo resto de la democracia parlamentaria”

Scheuch, 2005, pag. 15 y ss. Tras la Il Guerra Mundial regresaria el
“gute alte Zeit” del bipartidismo, esta vez entre cristiano-democra-
cia y socialismo, entre OVP y SPOE, vid. Ulram. Broukal, Filzmaier,
Hammerl, Hammerle, Niederwieser, Plaikner, Ulram, Winkler, 2009,
pags. 20 y ss., y Chorherr, 2005, pags. 10 y ss.

Erhard, 1996, pag. 29.Vid. igualmente Mierzejewski, 2005, pags. 143
y ss.

Galloni, 2009, pag. 70-7.Vid. también La Russa, 2006, pag. 121y ss.

Gonzalez-Anleo, 2004, pag. 57: “Aunque hablara las lenguas de los
hombres y de los angeles, si no consumo soy como broche que suena
o cimbalo que retine. Aunque tuviera el don de profecias y conocie-
ra todos los misterios y toda la ciencia; aunque tuviera plenitud de
fe como para trasladar montanas, si no consumo, nada soy. Aunque
repartiera todos mis bienes y entregara mi cuerpo a las llamas, si no
consumo, de nada me aprovecha”

Villapalos - San Miguel, 2007, pags. 129-133. Sobre el regreso del ge-
neral, cfr. Rémond, 2008, pags. 42 y ss. Sobre Mauriac, y su critica al
Sillon y a Marc Sangnier vid. Serry, 2004, pags. 113y ss.

Thatcher, 1995, pag. 321: “Mi conclusidon es que, por mucho que los
cristianodemocratas merezcan todo nuestro apoyo y respeto, los con-
servadores tenemos muy poco que aprender de ellos”

Delpard, 2009, pag. 238: “.. Pour cette jeune fille, que mon coeur veut
garder idéale puisque rien ne nous permet actuellement le moindre
engagement d’avenir, je demande au Seigneur de toujours le garder
aussi chic pour le jour ou je reviendrai. Si je ne reviens pas, qu’elle
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continue une route droite et heureuse, puisque rien ne I'engageait a
mon égard. Qu’elle garde le souvenir d’'un bon camarade... qui est
heureux d'avoir trouvé le grand amour dont elle avait été pour lui le
symbole. Si aujourd’hui il n'y a pas entre nous cette promesse que
j'aurais tant souhaitée, c’est la volonté de Dieu... D'apres toutes les
éventualités, la Vie est belle..”

12. Piaf, 1994. pags. 287-288. Vid. igualmente Bret, 2007, pag. 177, y Helait-
Lelo, 2003, pags. 280-282.
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RESUMEN

Las ideas y la propia identidad de la democracia cristiana son va-
lidas para estos tiempos y para todos los tiempos. Cuando esas
ideas y esa identidad fueron muy asperamente desdenadas y des-
calificadas por los discursos materialistas, el relativismo moral y
un ejercicio sistematico de la irresponsabilidad civica y politica, se
pusieron las condiciones para una crisis que, esencialmente, eray
es moral, y en el plano moral debe ser reconocida, afrontada y re-
suelta. Los planteamientos de Konrad Adenauer y Robert Schuman
se encuentran hoy tan vigentes como ayer.Y probablemente, a la
luz de la histérica experiencia de gobierno de la democracia cris-
tiana en Europa, y de otras recientes experiencias de gobierno no
precisamente cristiano-demodcratas, mas. Hoy, como en todas las
“horas cero” de nuestra historia, la democracia cristiana es van-
guardia de modernidad y de compromiso, de imaginacion y de
disciplina. Vanguardia de vida y, por lo tanto, de esperanza.

Dialogo Politico. Publicacion trimestral de la Konrad-Adenauer-Stiftung A. C.
Ano XXIX - N° 1 - Marzo, 2012






Instrucciones para la presentacion
de los trabajos

1. Los articulos deberdn estar escritos en idioma espafiol. En caso contra-
rio, se deberd avisar a la Redaccién de Didlogo Politico con una antici-
pacién minima de cuatro semanas antes de la fecha de cierre del ndme-

ro correspondiente para analizar la posibilidad de una traduccién.

2. Los articulos deberdn ser enviados por via electrénica a: info.buenosaires@

kas.de, dirigidos al Jefe de Redaccién: Dr. Esteban Mizrahi.

3. Todos los trabajos serdn puestos a consideracion de la Direccién de
Didlogo Politico que tiene la facultad exclusiva de determinar qué ma-
terial serd publicado y cudndo.

4. El material enviado debera ser original e inédito. El editor no serd res-
ponsable por el dafio o la pérdida de los articulos que le sean enviados.

5. Los autores aceptan enviar sus trabajos a Didlogo Politico con la con-
viccién de que si se publicara el material, el copyright y el derecho de
reproducir el articulo en otra publicacién serd una decisién del Editor
Responsable. Los acuerdos de transferencia del copyright (tanto en es-
pafol como en inglés) deberdn ser firmados por las personas indicadas
y acompanar un documento en donde claramente se aclare la cesién de
derechos. El traspaso del copyright no tendrd efecto hasta tanto no se
confirme la publicacién del trabajo.



6. Los articulos deberdn ser enviados a Didlogo Politico de acuerdo con las

siguiente pautas:

a. Extensién minima: 6.000 palabras; extensién mdxima: 10.000
palabras.

b. Tamafio de hoja: A4

c. Mirgenes superior e inferior: 3,5; mdrgenes izquierdo y derecho: 2,5

d. Interlineado: 1,5

e. Tipografia: Arial; cuerpo: 12

f. Todas las paginas deberdn ser numeradas en forma consecutiva. Los
titulos deberdn ser numerados con nimeros romanos y caracteres
en “bold” (negritas) (por ejemplo: I o II). Los subtitulos deberin
ser “numerados” con letras (por ejemplo: A o B). Ambos, titulos y
subtitulos, deberdn estar marginados a la izquierda de la pagina.

g. La pdgina 1 deberd contener la siguiente informacion:

i. Titulo del articulo

ii. Nombre del autor

iii.Institucion a la que pertenece

iv. Abstract de no més de 150 palabras (espacio interlineado simple
tipografia Arial, cuerpo 10).

v. La referencia a agradecimientos, aclaraciones o comentarios res-
pecto del origen del texto, serd presentada por medio de un aste-
risco (*) al lado del nombre del autor que remita a una nota a pie
de pdgina.

h. Las notas deberan estar numeradas consecutivamente, con ndmeros
ardbigos e irdn al final del texto.

i. El interlineado de estas notas deberd ser simple, tipografia Arial,
cuerpo 10.

j. Las tablas y esquemas (que incluye graficos y diagramas) no deberdn
estar insertadas en el texto, sino que aparecerdn en hojas separadas
(tipo anexo), al final del articulo. Los titulos deberdn ser en negritas,
tipografia Arial, cuerpo 11, sobre el margen izquierdo y deberin
tener numeracion ardbiga. Desde el texto del articulo se hard refe-
rencia a cualquier elemento descrito.

k. Las referencias bibliograficas incluidas en el texto deberdn mencio-
nar sélo el apellido, ano de publicacién del trabajo, y pdginaf(s),



223

todo entre paréntesis. Por ejemplo: (Habermas 1982, pdg. 127). La
cita completa ird en una seccién de bibliograffa al final del articulo.
. Bibliografia: dicho listado deberd tener interlineado simple y un or-
den alfabético por apellido del autor. Las citas deberdn responder al
siguiente ejemplo:

Para articulos en revistas:

Oates, W.E. Portney, PR. y Mc Gartland, A.M., (1989): “The
net Benefit of Incentive-Based Regulations: a Case Study of
Environmental Standard Setting”, American Economic Review 79,
pags. 1233-1242.

Para libros:

CacuaPrada, A., Priess, E, (2000). Etica y Responsabilidad. Reflexiones
para periodistas, Bogotd, Editora Guadalupe LTDA.

. Los autores deberdn enviar, junto con su material, un CV abreviado
de no mds de 150 palabras que serd incluido en la publicacidén.

. Es atribucién de la Direcciéon de Didlogo Politico realizar la correc-
cién de ortografia, gramdtica, sintaxis y estilo que los articulos re-
quieran previamente para su publicacin.



Este libro se termino de imprimir en marzo de 2012

en Primera Clase Impresores, California 1231, Buenos Aires.





