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SOBRE ESTOY AQUELLD

Culpar a las priva
la posee tedrica

tizacione

Queé paso en Argentina

a Argentina ests sufricn-

do una de las crisis ma-

yoresque conoce el mun-

f]':'- “Una declinacién sin

igual” titula “The Eco-

" nomist”, el reputada se-
manario londinense, en su nota al
respecto del 2 de marzo. Las reper-
cusiones sociales ypoliticas del epi-

sodio, el saqueo de comercios v las-

caceroleadas son conocidas, y por
supuesto el famoso “corralito” Tal
vez convenga recordar que la con-
traccién estd en su cuarto afio, que
en €lla caidaacumulada del PBI es-
tasuperandoel 15%, (809%séloen
el 2002), que quebré una docena de
bancos, que las perspectivas para el
2003, segin el FMI, son malas tam-
bién, yla tasa de desempleo desafia
los cilculos.

;Qué fue lo que causo la catas-
trofe? En la realidad, todos los fac-
tores interactiian entre siy de una
manera u otra contribuyen a los re-

Argentina habia
funcionado muy bien
en el pasado.con una
caja de conversiony un
tipo de cambio fijo

sultados. De modo que las diver-
gencias al respecto dependen del
drea de causalidad que los opinan-
tes consideren predominante. De
modo general hay dos posiciones:
una, que pone el grueso de la res-
ponsabilidad en la convertibilidad
y otros aspectos de la politica que
con ¢lla completan un panorama
que sus detractores perciben como
radicalmente ortodoxos y designan,
segiin estd de moda, con el adjetivo
de “neoliberal”; la segunda, que po-
ne el acento en el déficit fiscal y la
consiguientemente desmesu rada
deuda publica, dentro de un pano-
rama al cual la clase de ajuste por la
que opt6 en su fase inicial el go-
bierno de la Ria desempeni6 ¢l pa-
p-eldeuntimdr:gracia. .

Como la primera tesis tiende a
englobar, junto con la paﬂd_ad lal
del pesoy el délar, y asu aditamgn-
to de un banco central convertido
en una caja de conversion, todas las
medidas de tinte liberal, incluso las
privaﬁzaciones, conviene empezar
destacando que todo ello carece de

sentido. Las privatizaciones se hi-
cieron durante la primera parte de
la década pasada, cuando la perfor-
mance economica argentina fue
brillante. En el lapso 1991/98 se
completd un crecimiento medio
anual del 5,5%, pese a la contrac-
citm del 4% en el 95, atribuible a la
crisis mexicana. Y en el cuatrienio
91-94 la media anual del creci-
miento alcanz6 8,2%. De manera
que culpar a las privatizaciones por
el desbarajuste carece de toda base
empirica, como tampoco la posee
tedrica. En cuanto a las finanzas pi-
blicas en la década, incluyendo la
politica de comercio exterior, ellas
no tuvieron nada de ortodoxo ni de
liberal.
El problema de la convertibili-
dad es diferente, Da para discutir.
El cargo que se formula contra esa
politica es que causo una sobreva-
luacion del peso (“atraso cambia-
rio”) durante la época de expan-
s16n, durante la cual Brasil también
sobrevalud el real, y resté a la eco-
nomia argentina capacidad de re-
acciom cuando Brasil devalud y la
sumid en una contraccion real. Hay
algo de verdad en ello, pero en con-
junto la tesis no se tiene en pie.
En primer lugar, el estableci-
miento de una paridad fija, hasta

consagrada en la ley, desempenio un
papel insustituible para derrotar a
la devastadora inflacién que por
anos, y con varios picos de hiperin-
flacién, habia sufrido el pais. Con
ello el sistemna se prestigis, y habria
sido muy dificil deshacerse de élen
un tiempo de normalidad.
En segundo lugar, Argentina ha-
bia funcionado muy bien en el pa-
sado con una caja de conversion y
un tipo de cambio fijo. Concreta-
mente, desde que el régimen se ins-
tal6 en 1880, Argentina tuvo un pe-
riodo de crecimiento espectacular,
durante el cual dejé atris lejos al
Uruguay, que la superaba al pringi-
pio, en PBI per capita, por mis del
20%, transformandose en uno de
los paises mas ricos del mundo, Na-
turalmente, los tiempos eran dis-
tintos, pero hay que tomar nota de
que en su apogeo Argentina no ne-
cesito ni de autonomia en su poli-
tica monetaria ni de devaluaciones
para lograr notable éxito.

En tercer lugar, si ahora el tipo
de cambio fijo la privé de su com-
petitividad, ello se debe a la tre-
menda rigidez del mercado laboral,
“No se puede despedir a nadie, de-
clard Sebastian Edwards, profesor
chileno de UCLA, “Si alguien des-
pide, tiene que pagar indemniza-

ciones fabulosas” De todos modos,
no puede ignorarse que la rigidez
nunca es absoluta. En el Uruguay,
donde el mercado de trabajo tam-
bién esta fuertemente regulado, los
salarios privados en ddlares bajaron
a una tasa anual del 5% en los tres
afios de recesion, y los precios al
consumidor a un 4% también
anual.

Finalmente, las exportaciones
no parecen haber sentido las con-
secuencias de la sobrevaluacién del
peso, ya que entre 1997 y 2000 con-
servaron su registro de USS$ 26 mil
millones.

30Qué dice la escuela contraria?
Para ésta, ala que me adhiero, ¢l ta-
l6n de Aquiles de la economia ar-
gentina consistio en el gasto publi-
<0, En realidad, en el lapso de gran
crecimiento en la primera parte de
la década pasada, las autoridades
supusieron que el tremendo auge
de la recaudacion y el dinero que
entraba por las privatizaciones es-
taban disponibles para gastarse. Ello
no era asi, ni es un principio de la
cconomia liberal. Para ésta el défi-
cit debe ser nulo a través del ciclo
econdmico, lo que significa que se
debe tolerar el déficit durante las
contracciones, pero al mismo tiem-
po usar el superdvit que esponta-

s por el desbarajuste carece de toda base empirica, como tampoco

neamente generan las expansiones
para retirar deuda. Nada de esto hi-
zo el gobierno argentino. Aposto a
que la prosperidad habia llegado
para quedarse, estimando en 6% el
crecimiento real para 1997 y 98. Re-
cién se fijaron en el nivel de la deu-
da cuando la caida de la recauda-
cién a partir de 1998 hizo que el
servicio de [a deuda pareciese pro-
blem:tico, mientras el crecimiento
y la nueva inversiém se paralizaban.

La tinica posibilidad de evitar el
cataclismo dependia de que se ge-
nerase un shock de confianza, re-
gresasen la inversion y el creci-
miento y se recuperasen los niveles
normales de recaudacién. En lugar
de todo ello en el 2000 asumié la
presidencia un hombre irresoluto v
desprovisto de toda experiencia en
materia de economia, quien per-
mitid que su primer ministro de
Economia mtentara el ajuste que les
exigia el FMI a través de lo que se

La Unica posibilidad
de evitar el cataclismo
dependia de que se
generase un shock de
confianza

dio en llamar “el impuestazo”, cu-
yos resultados demostraron que la
carga fiscal argentina era tal, que sus
finanzas publicas estaban sobre el
trecho de pendiente negativa de la
curva de Laffer —mis impuestos po-
nes, menos recaudas— con lo que la
suerte de la economia quedé sella-
da. Mis adelante el presidente de la
Ria convoco a un economista de
agallas, Ricardo Lopez Murphy, que
procurd capear el temporal redu-
ciendo los salarios puiblicos, pero le
retird su confianza ante la grita ge-
neral. Luego viene el episodio Ca-
vallo, que es mas para la tragico-
media que para la discusién acadé-
mica.

Este articulo no ha sido mas que
un escorzo a grandes rasgos de una
CTIsiS que Nos interesa por una mul-
tiplicidad de razones, en parte por
las repercusiones de la depresion
argentina sobre nuestra economia,
pero sobre todo porque tal vez ha-
ya en todo ello una leccion que no-
sotros de este lado del Plata poda-
mos aprovechar.



