Dos anos despueés, con mayores
desequilibrios “gemelos”. Cimbronazos desde
el exterior: otra vez Argentina entre las mas
expuestas. El “mercado” marca la cancha.
Hay espacio para la inversion reproductiva

en un entorno de valorizacion financiera? La
verdadera puja es por la redistribucion del
Ingreso. Sector externo: con la soga al cuello.

Dialogos. Jorge Taiana
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Datos basicos de la economia argentina

2013 2014 2015 2016 2017(*)
P.1.B Total(% igual periodo del afio anterior) 24 -2,5 2,6 2,2 2,9
P.I.B Agropecuario(% igual periodo del afio anterior) 1,3 3,2 78 5,7 48
P.I.B Industria(% igual periodo del afio anterior) 11,0 -5,1 0,8 -5,6 0,3
Formacion bruta de capital fijo(% igual periodo del afio anterior) 1,5 -6,8 3.8 -5,1 54

P.I.B Total (en millones de pesos corrientes)

Saldo comercial(millones de dolares)
Exportaciones(millones de délares)
Importaciones(millones de délares)

Balance de la cuenta corriente(millones de dolares)
Deuda externa(millones de dolares)

Términos de intercambio(2004=100)

Total reservas internacionales(millones de dolares)

Tasa de interés activa(efectiva anual,%)
Promedio efectivo mensual(%)

Tasa de interés pasiva para ahorristas(efectiva anual,%)
Promedio efectivo mensual(%)

M1 (promedio anual, en % del PIB)

M2(promedio anual, en % del PIB)

M3(promedio anual, en % del PIB)

Resultado total SPNF(en % del PIB)

Precios al consumidor (en tasa de variacion)
Precios al por mayor (en tasa de variacion)

Tasa de desempleo(%) (1)(promedio)
Tasa de subempleo(%) (1)(promedio)

Tipo de cambio(peso/dolar)

3348308 4579086 5854014

1521 3106 -2969
75963 68335 56788
74442 65229 59757

-12143 -8674 -17170
194673 212579 240654
135,2 131,8 126,1
30599 31443 25515

17,3 23,3 245
1,3 1,8 1,8
14,9 20,3 21,0
1,2 1,5 1,6

11,45 10,46 10,92
15 13,74 14,39
244 21,86 22,76

-1.9 -2'5 -3,9
10,9 23,8 11,9
14,8 28,2 10,6
71 73 6,5
8,6 9,0 8,4
5,48 8,13 9,29

8050245 9940327

1968 -8471
57879 58428
55911 66899

-14.693 -22476
264354 280685
134,2 130,2
38772 55055

259 25,6
1,9 1,9
18,8 19,0
1,4 1,5
9,53 10,03
12,72 13,66
20,55 21,30
=519 sli
sfi 248

si 18,8
8,5 8,7
10,6 10,6
16,10 16,87

(*) Provisorio. sfi: Sin informacion.
(1) En porcentaje de la poblacién econémicamente activa.
FUENTE: FIDE, con datos de fuentes oficiales y privadas.
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Los mercados financieros al poder

El fin de la era del “dinero barato” a nivel global le suma incertidumbre
a una economia internacional que no ha logrado remover las raices
estructurales que engendraron la crisis de 2008. El reciente desplome de los
principales indices bursdtiles puede ser interpretado como una correccion de
la burbuja de activos en gran medida prohijada por las politicas de expansion
de liquidez empujada por la politica monetaria de los paises centrales a partir
de la crisis internacional. Al mismo tiempo, el mercado parece haber sobre-
reaccionado (con ayuda del trading algoritmico) frente a la eventualidad
de que el nuevo presidente de la Reserva Federal abandone el gradualismo
que caracterizo a la gestion de su antecesora. Pero trascendiendo estas
explicaciones, lo que subyace a estas oscilaciones es la inestabilidad
intrinseca a la I6gica de globalizacion financiera que caracteriza a la actual
fase del capitalismo. Todo indica que con el retiro gradual del estimulo
monetario la volatilidad se exacerbard.

El contexto global que se va delineando para este afio —aumento en el
costo del financiamiento externo, menor liquidez y precios de las materias
primas anclados— no es el mds promisorio para el mundo en desarrollo. El
impacto serd peor para aquellas economias que estdn mds expuestas al
humor de los mercados financieros internacionales, ya sea por el grado de
apertura de su cuenta capital o por el nivel del desequilibrio de la cuenta
corriente. La Argentina no sale bien parada frente al test de vulnerabilidad.
La liberalizacion al ingreso y salida de capitales es total, la fuga es récord
y el déficit del balance de pagos se proyecta en torno al 5% del PIB, el mds
elevado de América Latina. En ese marco, no se peca de desestabilizador
sino de realista cuando se plantea que el modelo en curso estd incubando las
condiciones para que se reedite una crisis del sector externo.

La elevada volatilidad cambiaria que se verifica desde finales del afio
pasado no puede analizarse al margen de las sefiales de deterioro que
muestran todos los indicadores del sector externo. Estas vulnerabilidades
quedan mds en evidencia cuando se enrarecen las condiciones del
mercado financiero internacional. Frente a esta realidad no alcanza con
que el ministro de Finanzas festeje el haber anticipado gran parte de las
necesidades anuales de financiamiento externo o con disponer de un nivel
razonable (pero también voldtil) de reservas internacionales. Con un BCRA
que hace un acto de fe de la libre flotacion cambiaria, el délar se mueve al
ritmo que le imponen los flujos especulativos. El desarme de colocaciones en
pesos por parte de los inversores financieros locales y extranjeros empujo el
salto del ddlar y condiciond el cronograma de baja de tasas previsto por la
conduccion economica. Como era previsible, se evidencia un desplazamiento
del poder de decision sobre variables claves hacia el mercado.

El salto cambiario ya se trasladd a la inflacion. Los precios al consumidor
de enero crecieron un 1,8% y los mayoristas un 4,6%, como consecuencia
de los aumentos de tarifas y de los bienes importados. La hipdtesis oficial
del 15% para el afio en curso ya se ha convertido en pieza de museo. En este
contexto, la insistencia del Gobierno por forzar una baja en la participacion
de los salarios en la distribucion del ingreso no solo preanuncia un afio
con creciente conflictividad social, sino que supone cegar una de las pocas
fuentes dindmicas que habilito el crecimiento de la demanda durante 2017.

Mercedes Marcé del Pont
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BALANCE Y PERSPECTIVAS

La economia
argentina en 2017

Durante el ano 2017 la economia mundial experimento un repunte
endeble del crecimiento y el comercio. La incertidumbre continta siendo
el rasgo predominante en esta fase de débil recuperacion del nivel de

actividad a escala global

La economia mundial experimentd en 2017 una
moderada recuperacion en el ritmo de crecimiento
del PIB y del comercio que alcanzaron, segun
estimaciones del FMI, variaciones del 3,7% vy

4,7% respectivamente. Se trata de variaciones

gue contindian ubicandose muy por debajo de

las tasas registradas antes de la crisis financiera
global y que también resultan inferiores a las
observadas durante las salidas de crisis anteriores.
Tal circunstancia estaria reflejando la persistencia
de un escenario de insuficiencia de demanda que
condiciona estructuralmente el crecimiento de las
economias maduras.

En sus proyecciones para 2018, los organismos
internacionales reconocen la ausencia de
fundamentos sdlidos que sostengan la mejoria
gue se observo durante el afio previo y coinciden
en augurar la persistencia de un escenario de
bajo dinamismo econémico a mediano plazo. La
OMC, al dar a conocer sus proyecciones para el
comercio mundial en el 2018, planted que todas
sus estimaciones estan impregnadas de una

elevada cuota de incertidumbre dados los “riesgos
de empeoramiento derivados de las medidas

de politica comercial (mayor proteccionismo),

el endurecimiento de la politica monetaria, las
tensiones geopoliticas y el costo de los desastres
naturales”. Con estos resguardos, la Organizacidn
para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos
(OCDE) pronostica para este afio un crecimiento
del volumen del comercio del 3,2%, ligeramente
inferior al registrado en 2017.

La moderada recuperacion en el PIB y el
comercio mundiales son variaciones que
continuan ubicandose muy por debajo
de las tasas registradas antes de la crisis
financiera global y también resultan
inferiores a las observadas durante las
salidas de crisis anteriores

Tampoco cabe esperar una mejora en los precios
de las materias primas. En 2017 evidenciaron
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cierta recomposicion en relacién al afo previo,
liderados por el aumento en las cotizaciones de

la energia. Los productos agricolas, en cambio,
descendieron en relacién al aio previo y se
sostienen en niveles bajos en términos historicos.
La CEPAL en su ultimo “Balance Preliminar de
América Latina” sefiala que los precios de los
productos basicos en el corriente afio no exhibirian
grandes variaciones y a nivel agregado alcanzaran
niveles similares a los observados durante el 2017.
La relativa heterogeneidad en la evolucion de los
precios a nivel sectorial se repetiria en 2018: en
un extremo se proyecta un aumento en torno al
2,3% en el precio del petrdleo y, en el otro, caidas
en torno al 2,4% para los metales (muy influidos
por una desaceleracion de la demanda china).
Para el caso de los alimentos, se estima un virtual
estancamiento. Cabe sefalar que estas hipdtesis
pueden verse alteradas por la continuidad en el
aumento de las tasas en los Estados Unidos.

Lo cierto es que la politica de reversidn cuantitativa

inevitablemente impactara sobre los flujos de
liquidez global y, de verificarse un proceso de
revaluacién del délar, también se reflejaria en los
precios de las commodities. El reciente desplome
en los indices bursatiles en los Estados Unidos,
que rapidamente se generalizd a otros mercados,
estaria dando la pauta de que la baja volatilidad en
los mercados financieros que caracterizé el 2017
dejard de ser un rasgo predominante durante el
corriente ano.

El reciente desplome en los indices bursdtiles
en los Estados Unidos, que rapidamente se
generalizo a otros mercados, estaria dando
la pauta de que la baja volatilidad en los
mercados financieros dejara de ser un rasgo
predominante durante el corriente afio.

El informe de la CEPAL realiza una reflexion
interesante al reconocer que “si bien en el futuro

Volumen del comercio y el PIB mundial
Anos 1980 - 2018
Porcentaje (en tasas de variacion interanual)

15,0

10,0 on M o

50

O’OH“HIA ’_i FI ’_I ’1’]“’]“

5,0
10,0 [Iolumen del comercio IlPIB

0
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(*) Estimado.
FUENTE: FIDE, con datos del FMI y OMC.
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Precios internacionales de las commodities
Productos seleccionados
(indice 2010=100)
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018(%)
Energia 128,7 127,6 1274 118,3 64,9 55,0 68,0 71,0
No energéticos 119,8 109,5 101,7 97,0 82,4 80,3 84,5 85,0
Agricultura 121,6 1145 106,3 102,7 89,3 89,1 88,2 90,0
Bebidas 116,0 92,6 83,3 101,8 935 91,0 82,8 84,0
Alimentos 122,5 1245 115,6 107,4 90,9 92,3 92,1 93,0
Grasas y aceites 120,5 126,1 115,9 109,0 85,2 89,6 89,1 91,0
Granos 138,2 141,3 128,2 103,9 88,8 82,0 81,6 83,0
Otros alimentos 11,1 107,1 103,9 108 4 100,3 105,3 105,7 106,0
Materias primas 122,0 101,3 95,4 91,9 83,3 80,2 81,3 83,0
Fertilizantes 142,6 137.,6 13,7 100,5 95,4 75,3 72,6 72,0
Metales y minerales 113,5 96,1 90,8 84,8 66,9 63,0 78,2 76,0
Metales preciosos 136,3 138,5 115,1 101,1 90,6 975 97,8 93,0
(*) Proyectado.
FUENTE: FIDE, con datos del Banco Mundial.

2010 =100

Evolucion del precio de las commodities

Anos 2000 - 2017
(indice 2010=100)

140

120

100

80

60

40

20

Energia

Alimentos

00 01

02

03

04 05 06

07 08

09 10

1 12

FUENTE: FIDE, con datos del Banco Mundial.
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Rendimiento del bono del Tesoro de Estado Unidos
borcent A 10 anos

orcentaje (en porcentaje)
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Liquidez global
Porcentaje Tasa de variacion marzo 2014 - junio 2017
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FUENTE: FIDE, con datos de la CEPAL
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mds cercano se espera que la liquidez continue
elevada, no existen experiencias previas que
permitan extraer lecciones sobre los mecanismos
de transmision y los efectos potenciales a partir

del momento en que realmente se comience a
observar una reduccion sustancial de las hojas de
balance de las autoridades monetarias en los paises
desarrollados”.

Este cambio en las condiciones globales
representa, para los paises emergentes
y particularmente para los que estdn
mds expuestos a los flujos globales, un
escenario con algunos dolores de cabeza.

Este planteo estd en linea con la relativa
incertidumbre que se advierte entre los analistas

a la hora de predecir si los recientes cimbronazos
constituyen una mera correccidn en precios de
activos sobrevaluados o si reflejan una tendencia
que llegd para quedarse.

Desde nuestro punto de vista, a pesar de

que la nueva conduccién de la FED mantenga

la gradualidad en el retiro de los estimulos
monetarios, todo hace pensar que el fin de la
era del dinero barato continuara provocando
tensiones y acomodamientos en los mercados
financieros, incidiendo no solo en los precios

de los activos, sino también en los tipos de
cambio. Este cambio en las condiciones globales
representa, para los paises emergentes y
particularmente para los que estdn mas expuestos
a los flujos globales, un escenario que puede
augurar algunos dolores de cabeza.

Anos 1991

Porcentaje

180

Deuda externa publica y privada

(como porcentaje del PIB)

- 2017
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FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Hacienda, INDEC y BCRA
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La Argentina, entre los paises mas expuestos dada su creciente
dependencia de los dolares “especulativos”

El escenario global que describimos condiciona
seriamente la sostenibilidad de la estrategia oficial
de mantener la gobernabilidad del mercado de
cambios a través del influjo de deuda externay
ddlares especulativos. Se trata de una opcién que
no solo no garantiza la estabilidad a mediano plazo,
sino que la cuestiona seriamente en un futuro
cercano.

Las tensiones cambiarias verificadas en los dos
primeros meses del corriente ano constituyen

un buen ejemplo, dado que las mismas no
respondieron a una disminucién subita de la oferta
de divisas. Por el contrario, coexistieron con la
vigencia de niveles altos de reservas internacionales
y la afluencia de nuevo endeudamiento surgido

de la colocacién de bonos soberanos por 9.000
millones de délares en enero. El salto del délar
estuvo asociado a un recrudecimiento de las
presiones dolarizadoras por parte de los inversores

financieros frente las sefiales de incertidumbre,
tanto respecto del escenario global como en
términos del devenir de la economia argentina. Esta
reaccion de los operadores financieros constituye
una sefial que la conduccidn econédmica no deberia
ignorar. El ingreso de capitales de portafolio desde
el exterior y la desdolarizacién de cartera por
parte de los residentes para hacer operaciones en
pesos en el mercado doméstico constituyen una
fuente de oferta de ddlares que se ha acrecentado
enormemente el ailo pasado. Dentro del esquema
montado, su continuidad es vital para evitar un
desmadre del mercado cambiario.

Es preocupante advertir como la economia
argentina se interna cada vez mas en una légica
de valorizacién financiera que no solo condiciona
el funcionamiento de la economia real, sino

gue también profundiza la principal debilidad
estructural: el estrangulamiento externo. Desde

Saldo comercial

Porcentaje
18,0
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FUENTE: FIDE, con datos del INDEC

Pagina10

Coyuntura y Desarrollo




principios de su gestion, la conduccién econémica
ha venido allanando el camino para garantizarle

al capital financiero jugosos rendimientos y libre
movilidad. A lo largo de 2017 el BCRA continué
desregulando los mercados cambiario y financiero
con el fin de crear nuevos nichos para este negocio.

Es preocupante advertir como la economia
argentina se interna cada vez mds en

una légica de valorizacion financiera que
no solo condiciona el funcionamiento

de la economia real, sino que también
profundiza la principal debilidad
estructural: el estrangulamiento externo.

A inicios del corriente afo la autoridad monetaria
dio un paso mas en su aliento a esta logica, al
adoptar la insélita decision de habilitar a los
comercios, cualquiera sea su naturaleza, a realizar
operaciones de cambio. Se trata de un eslabodn
mas en la larga cadena de decisiones que han
desplazado el eje de la acumulacion desde la

ganancia productiva hacia la financiera. Cabe
mencionar que estas medidas, ademas de alentar
la dolarizacion de la economia, son ciertamente
contradictorias con el objetivo del BCRA de velar
por la estabilidad financiera, ya que se distancian
de los estandares macro y micro prudenciales
razonables.

Cuando insistimos acerca de la insostenibilidad del
esquema de valorizacién financiera nos apoyamos
no soélo en un abordaje tedrico que fundamenta

la inviabilidad de las economias subdesarrolladas
gue se embarcan en procesos de financiarizacidn
subordinada al estilo del que se viene consolidando
desde fines de 2015 en la Argentina. Nuestra
posicion también se sustenta en una mirada
restrospectiva para indagar acerca de los resultados
obtenidos en un pasado no tan lejano, cuando se
implementaron estrategias de apertura financiera
y comercial similares a la actual. La evidencia

es incontrastable y acumula datos objetivos

que reflejan una acelerada acentuacion de los
desequilibrios estructurales del sector externo,
expresados fundamentalmente en la ampliacidn
del déficit en la cuenta corriente. Dicho en otros

Millones
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términos, el modelo no converge, sino que diverge
del equilibrio externo, cuello de botella histérico de
la economia argentina.

El saldo comercial pasé de un superavit
de casi 2.000 millones de ddlares en 2016
a un déficit de 8.471 millones de ddlares
en 2017. Hay que remontarse a la crisis
del Tequila, en 1994, para encontrar un
desequilibrio mayor.

El déficit del balance de pagos, que ya reflejaba
una tendencia preocupante en los ultimos afios
del gobierno anterior, se ha acentuado muy
rapidamente en los dos Ultimos afios. El deterioro
en el comercio exterior representa uno de sus
principales componentes. El saldo comercial pasé
de un superavit de casi 2.000 millones de ddlares
en 2016 a un déficit de 8.471 millones de ddlares
en 2017. Hay que remontarse a la crisis del Tequila,
en 1994, para encontrar un desequilibrio mayor.

Este desequilibrio no se estaria manifestando como
un fendmeno circunstancial, sino que estaria muy
asociado a la decision del Gobierno de insertarse
pasivamente en las corrientes de comercio
internacional, en un contexto de bajo dinamismo y
creciente proteccionismo. La contrapartida fue que
por segundo afio consecutivo la contribucién del
comercio exterior al crecimiento resultara negativa.
Tal circunstancia se explica en la disminucién
registrada por los volUmenes de las ventas externas
argentinas, al tiempo que las cantidades de bienes

importados aumentaron de manera sensible
(14,6%). Esta situacion se mostro agravada en la
relacién con nuestro principal socio comercial,
Brasil. La tasa de crecimiento de las importaciones
desde ese pais mas que duplicé el aumento
promedio, hasta acumular un déficit bilateral
récord equivalente a 8.700 millones de ddlares.

El deterioro de la cuenta corriente también

se explicé por la agudizacion del desequilibrio

de los servicios reales y financieros. Como ya
mencionamos, esa brecha externa fue cubierta con
el ingreso de dodlares de deuda y especulativos, que
permitieron aumentar las reservas internacionales
en 14.000 millones de ddlares. Tal circunstancia
convivid, sin embargo, con una acentuacion de la
dolarizacién de carteras por parte de empresas

y personas residentes que, en términos brutos,
alcanzé maximos histoéricos (superando la fuga
registrada en 2008, cuando estalla la crisis
internacional). Llama la atencidn que la gran
mayoria de los andlisis convencionales eviten
mencionar la alarmante dimension asumida

por la dolarizacidn de activos por parte de los
“inversores” argentinos. De hecho, en términos
netos el desequilibrio que generd la formacién

de activos externos de residentes —equivalente a
22.143 millones de ddlares— representa una carga
todavia mas pesada para las cuentas externas
argentinas que las originadas por los mencionados
déficits del comercio o de servicios reales y
financieros.

Por la fuerte capacidad desestabilizadora que los
cambios en la conducta de estos actores pueden
provocar sobre el mercado de cambios, la demanda

(en millones de délares)

Principales fuentes del desequilibrio externo
Rubros seleccionados de la cuenta corriente y capital

2014 2015 2016 2017
Fuga de capitales-FAE -3.248 -8.520 -9.951 -22.143
Turismo -4.560 -7.229 -6.674 -8.622
Saldo comercial 3.107 -2.970 1.969 -8.471
Intereses -4.396 -6.646 -11.989 -8.478

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC y BCRA.
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de divisas con fines de ahorro en cabeza de un
pequeiio segmento de la poblacidén constituye a
nuestro juicio uno de los frentes mas preocupantes
de la dinamica del sector externo. Para tener una
idea de las dimensiones del problema, cabe senalar
que el proceso de dolarizacidn de los ahorros de
los argentinos representod el afio pasado un monto
equivalente al 88% del pago de importaciones. Este
mismo porcentaje era del 20% en el afio 2015. La
apuesta del BCRA a que liberando totalmente el
mercado de cambios no solamente iba a promover
un ingreso masivo de inversion de riesgo, sino

que también permitiria interrumpir esta conducta
atdvica de los argentinos a ahorrar en una moneda
que no es la propia, no ha dado frutos. De hecho,
las tensiones se han exacerbado.

Para sostenerse en el tiempo, la opcidn
estratégica del Gobierno requeriria de la vigencia
de condiciones internacionales que no son las
predominantes en la presente fase. El relativo
repliegue de la globalizacion comercial convive
con un bajo dinamismo de la inversion externa de

riesgo. Y, como mencionamos, el retiro gradual de
los estimulos monetarios en los paises centrales
también preanuncia el fin de la etapa de liquidez
abundante y barata.

El proceso de dolarizacion de los ahorros
de los argentinos represento el aino
pasado un monto equivalente al 88%
del pago de importaciones. Este mismo
porcentaje era del 20% en el ano 2015.

Es interesante advertir que este acelerado
deterioro en el sector externo no es un
denominador comun a nivel regional. Por el
contrario, de acuerdo con los datos de la CEPAL,
durante el aino 2017 los paises de América Latina
evidenciaron en conjunto una reduccién en el valor
absoluto del desequilibrio de cuenta corriente,
que paso del 1,9% del PIB en 2016 al 1,7% en
2017. Dicha tendencia estuvo fundamentalmente
asociada a una mejor performance de las
exportaciones (particularmente del Brasil).

Porcentaje
3,0

Argentina y América Latina

Saldo en cuenta corriente
(como porcentaje del PIB)

2,0
Argentina

0,0
-1,0

2,0

3,0 /

América Latina

-4,0

2007 2008 2009 2010 20M

(*) Para Argentina 9 meses de 2017.
FUENTE: FIDE, con datos de CEPAL e INDEC

2013 2014 2015 2016 2017(*)
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La opcion del BCRA por establecer en 2017 un Régimen de Metas de Inflacion
recortd aiun mas los margenes de maniobra de la politica economica

La tasa de inflacion de 2017 ascendio6 al 24,8%,
casi siete puntos por encima de la cota superior
establecida como objetivo por el BCRA. Fogoneada
por los aumentos de tarifas, pujas distributivas e
inercias inflacionarias, la evolucion de los precios
se mostrd indiferente a los sucesivos aumentos de
las tasas de interés impulsadas por la autoridad
monetaria. A lo largo del ano el rendimiento de las
Lebacs aumentd en 400 puntos basicos y el stock
total de estos activos se incrementd un 72%. La
poco eficaz politica antiinflacionaria desenvuelta
por el BCRA le gener¢ a la entidad monetaria

un costo cuasi fiscal del orden de los 220.000
millones de pesos, equivalente al 2,2% del PIB.
Con independencia de su costo, esta operatoria se

ha transformado en una de las principales fuentes
de valorizacién financiera para los inversores
argentinos y del exterior.

El descrédito que despierta la politica de tasas
de interés del BCRA como mecanismo eficaz para
bajar la inflacién es una realidad que condiciona
la estrategia econdmica oficial. Una de las
manifestaciones de tal situacion fue la decision
asumida a regafiadientes por las autoridades del
BCRA de elevar en un 50% la meta de inflacidn
para este afo, pasando del 10% originalmente
proyectado al 15%. De acuerdo con las
proyecciones del “mercado”, a pocas semanas del
anuncio esta proyeccién ya luce incumplible.

Inflacion
Metas y realidades
(en tasas anuales de variacion porcentual)
Porcentaje
45
410
404
354
301
25 269 248
201
194*
—_—170
15+ =150
/_ 12,0
104
Metas BCRA
5 Meta revisada BCRA
0 1 1
2015 2016 2017 2018
(*) Estimacion REM-BCRA de enero 2018
FUENTE: FIDE, con datos de INDEC y BCRA
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La revisidn de la meta de inflacion fue un reclamo
que surgio de las esferas internas del oficialismo
como resultado de la creciente preocupacion por
los impactos adversos provocados por la stiper
tasa de interés. Sin embargo, el salto del délar

en respuesta a la baja de 150 puntos basicos en
la tasa de referencia del BCRA volvié a poner en
evidencia que en el contexto macroeconémico
delineado por el Gobierno el precio del délar
esta fuertemente subordinado a la conducta de
los movimientos de arbitraje de los operadores
financieros. Dicho de otro modo, la pax cambiaria
post salida del cepo ha estado sostenida por las
ganancias financieras que estimula la politica
econdmica gubernamental.

De acuerdo con la informacion oficial, la cuenta
capital cambiaria registré durante el afio 2017

un superavit por casi 28.000 millones de ddlares,
que permitié cubrir el desequilibrio de la cuenta
corriente y aumentar en 14.000 millones de ddlares
las reservas internacionales. Sin embargo, no puede
ignorarse que ese resultado fue posible gracias al

ingreso de capitales de portafolio del exterior y la
venta de ddlares de argentinos que, en conjunto,
superaron los 41.000 millones de délares. Se trata
de una oferta de moneda extranjera solamente
garantizada por los elevados rendimientos de las
colocaciones financieras en la Argentina. No existe
ningun relevo para esa fuente de divisas.

El salto del dolar volvio a evidenciar que
en el contexto macroeconomico delineado
por el Gobierno el precio del dolar esta
fuertemente subordinado a la conducta
de los movimientos de arbitraje de los
operadores financieros.

El BCRA minimiza la evidencia de que el elevado
rendimiento que garantiza a través de sus
operaciones de mercado abierto (con las Lebacs
como instrumento principal), produce un estimulo
para el ingreso de ddlares financieros que, a su
turno, actian como la principal ancla del ddlar. De

Costo cuasifiscal de la politica del BCRA
Intereses pagados por Lebacs

Porcentaje
0,0

(como porcentaje del PIB)

1,3

2015

FUENTE: FIDE, con datos del BCRA y el Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas.
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hecho, a pesar del reajuste ocurrido en diciembre,
la cotizacion del délar aumenté un 17,2% a lo largo
del aio pasado.

La libre flotacion cambiaria que reivindica
permanentemente el BCRA es una

apuesta riesgosa en un contexto de
desequilibrio estructural del sector externo.
La contracara natural son expectativas
devaluatorias crecientes

Esta situacion cambid en los primeros dos

meses del afio, ya que los movimientos hacia la
dolarizacidn de carteras provocaron un nuevo
salto del délar, en torno al 5,8%. El BCRA se
mantiene fiel al manual de la libre flotacién, ha
virtualmente clausurado sus intervenciones en
el mercado cambiario y alienta la volatilidad del
tipo de cambio. No deberia ignorar, sin embargo,
gue el aumento experimentado por la cotizacion
del délar entre diciembre y mediados de febrero
impactara directamente en el proceso de formacidn

de precios domésticos. Tal circunstancia viene a
sumarse a los efectos de los aumentos pautados
de tarifas y el nuevo ajuste en el precio del
combustible. Estos fenédmenos han transformado
en una pieza de museo la hipotesis del 15%
proyectada por el BCRA.

Las limitaciones que enfrenta la autoridad
monetaria en su capacidad para administrar al
mismo tiempo la tasa de interés y el tipo de cambio
no son novedosas ni particulares de nuestra
economia. Sobran evidencia empirica y trabajos
tedricos que ilustran acerca de la imposibilidad de
mantener en forma conjunta la autonomia de Ia
politica monetaria y un objetivo de tipo de cambio
en un contexto de desregulaciéon plena de la
cuenta capital. Dado que el vértice de la estrategia
del BCRA ha sido desde un primer momento la
liberalizacion total al ingreso y salida de capitales
financieros (tanto para residentes como para los
extranjeros), las tensiones que enfrenta la actual
coyuntura no deberian sorprendernos. Como
mencionamos, la libre flotacién cambiaria que
reivindica permanentemente el BCRA es una

dic’2015 =100
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Stock real de LEBAC por sector tenedor
(indice dic."2015=100, deflactado por IPC CABA)
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apuesta riesgosa en un contexto de desequilibrio

estructural del sector externo. La contracara natural

son expectativas devaluatorias crecientes. Y en un
pais como la Argentina no parece razonable que el
BCRA abandone el objetivo de administrar el tipo
de cambio.

En este marco, el espacio del que dispone la
autoridad monetaria para reducir las tasas de interés
sin desatar presiones cambiarias de naturaleza
disruptiva esta crecientemente condicionado por

la conducta de los flujos financieros de corto plazo.
Los datos oficiales acerca del comportamiento del
balance cambiario en el Ultimo mes de 2017 no
hacen sino confirmar esa hipdtesis, ya que reflejan
un aumento sensible en la salida de capitales de
cartera (especulativos). Lo mismo ocurrié con

la dolarizacidn de excedentes por parte de los
residentes, que evidencio un fuerte incremento
ascendiendo en términos brutos a 5.500 millones de
ddlares, el nivel mas alto de los dos afios del actual
Gobierno. Tal comportamiento es el principal factor
explicativo de las presiones cambiarias verificadas
entre fines de 2017 y los primeros meses de 2018.

Principales componentes de
la cuenta capital cambiaria
Ano 2017
(en millones de dolares)

Ingresos  Egresos Saldo
Cuenta capital cambiaria 27.859
Préstamos financieros 61.256 23.729 37.527
Des/dolarizacion de cartera
Sector Privado no Financiero  25.788 47.931 -22.143
Capitales de portafolio
no residentes 15.783 5.850 9.933
Des/dolarizacion de cartera
Sector Financiero 1.845 - 1.845
Inversién extranjera directa 2.580 219 2.361
Resto - -1.664
Cuenta corriente cambiaria -17.090
FUENTE: FIDE, con datos del BCRA.
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La economia crecio algo menos del 3%, recuperando lo perdido en la
recesion de 2016. Las fuentes de demanda que habilitaron tal crecimiento
-consumo privado e inversion publica- se proyectan mas débiles para el
corriente ano.

Iniciado su tercer afo de gestion, el Gobierno no ha predominado desde los inicios de la actual gestion.
logrado promover un proceso de inversion vigoroso La devaluacion y la disminucién/eliminacion de
ni tampoco una mayor insercion exportadora. Al retenciones al sector agricola y la mineria fueron
formular sus objetivos de corto y mediano plazo, los puntapiés iniciales. El resultado fue un salto
el oficialismo posiciond a estas dos variables inflacionario que erosiond el consumo y no sirvié
como motores de la demanda agregada, en para estimular el crecimiento de los principales
reemplazo del consumo. Esta opcion estratégica sectores beneficiados por esas medidas: durante
exhibe dos limitaciones objetivas fundamentales: el afio 2016 tanto la actividad agropecuaria como
las condiciones prevalecientes en la economia la minera se ubicaron entre los sectores que
mundial y los incentivos a la acumulacion financiera exhibieron peor performance. En 2017 la mineria
inherentes al modelo econédmico en curso. siguio cayendo (su nivel hacia el tercer trimestre
Como ya mencionamos, el comercio exterior era casi un 10% menor al de 2015), mientras
genero el aino pasado una contribucién negativa al que el sector agropecuario recupero solo parte
crecimiento del PIB, como efecto combinado de un de la pérdida registrada en 2016. Por su parte,
volumen de exportaciones que experimentd una la actividad industrial, si bien registré un ligero
ligera caida (0,4%) e importaciones en aumento aumento en el afio —del 1,9%—, continta siendo
(14,6%). La apertura unilateral agudizo el proceso uno de los sectores mds condicionados por las
de sustitucion negativa de importaciones que reglas de juego vigentes.
se verifica en importantes tramos de la oferta
industrial argentina. Siguiendo la misma ldgica ofertista, los fuertes
aumentos de tarifas —particularmente en el sector
La vision “ofertista” caracteristica de las estrategias energético— fueron justificados por el Gobierno no
de raiz ortodoxa se desentiende de las condiciones solo como mecanismo para reducir el gasto publico,
de la demanda. Esta concepcidn es la que ha sino como forma para impulsar la inversidn a través
Oferta y demanda globales
(en tasas de variacion respecto a igual periodo de afio anterior)
2016(1) 2017(1)
Itrim. Il trim. 1l trim. IV trim. Afo Itrim.  lltrim. Nl trim. 9 meses
Producto interno bruto 0,6 -3,7 3,7 19 -2,2 0,4 2,9 4,2 2,5
Importaciones FOB (bienes y servicios reales) 13,0 8,6 -0,7 35 57 48 10,0 18,7 11,3
Oferta y demanda 3,0 -1,4 30 -08 -0,7 1,3 43 7,4 4,4
Consumo privado 2,2 -2,6 29 24 -1,4 0,9 4,0 42 3.1
Consumo publico 39 -1,3 09 -20 0,3 14 35 1,8 2,2
Exportaciones FOB (bienes y servicios reales) 13,1 -1.9 -1,8 77 3,7 1,2 -0,4 2,1 0,2
Formacién bruta de capital fijo 1,7 4.1 82 59 5,1 3,2 6,9 13,9 8,1
(1) Datos preliminares.
FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.
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de una mejora en la rentabilidad empresaria. meses de 2017 una disminucion del volumen
Los resultados en este caso también le han dado producido, al tiempo que los precios sectoriales
la espalda al razonamiento oficial: el sector de fueron los que registraron el mayor alza a nivel
electricidad, gas y agua experimentd en nueve sectorial.

Evolucion del valor agregado bruto por fuente y sector

9 meses’'17/9 meses'16
(en tasas de variacion interanual)

Valor agregado bruto Volumen fisico Precios implicitos
Electricidad, gas y agua 43,20 -1,20 4512
Transporte y comunicaciones 37,79 3,22 33,57
Intermediacion financiera 34,00 4,65 27,94
Servicios sociales y de salud 33,68 2,10 30,97
Act. Inmobiliarias, empresariales y de alquiler 33,47 3,16 29,32
Construccién 33,09 8,14 22,86
Otras act.de serv.comunitarios, soc.y personales 32,75 1,72 30,51
Hoteles y restaurantes 30,61 2,27 21,75
Hogares privados con servicio doméstico 29,73 -0,82 30,78
Ensefianza 29,15 1,07 27,80
Adm.publica y defensa, planes de seg.social 28,89 0,63 28,09
Pesca 28,01 18,97 8,20
Promedio (VAB) 26,79 2,32 24,06
Industria manufacturera 22,33 1,75 20,21
Comercio mayorista, minorista y reparaciones 20,20 1,53 18,46
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 19,05 4,82 13,58
Explotacion de minas y canteras 13,22 -5,19 19,41

FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.

Valores, precios y cantidades de las

exportaciones e importaciones
(en tasa de variacion respecto a igual periodo del afio anterior)

Diciembre de 2017 Doce meses 2017
% igual periodo afo anterior % igual periodo afo anterior
Valor Precio Cantidad Valor Precio  Cantidad
Exportacion 2,4 4,0 -6,2 0,9 1,4 0,4
Productos primarios 91 2,9 12,3 -5,6 -0,5 5,1
Manufacturas de origen agropecuario(MOA) -16,9 04 17,2 -3,6 -0,1 -3,5
Manufacturas de origen industrial(MOI) 71 9,0 1,7 1,2 1,9 9,1
Combustibles y energia 3,6 472 -29,8 18,8 27,6 -7,3
Importacion 16,7 0,3 16,4 19,7 45 14,6
Bienes de capital 0,2 -18 2,1 23,0 6,1 15,8
Bienes intermedios 19,3 12,7 59 15,2 8,7 6,0
Combustibles y lubricantes 100,5 18,1 68,9 15,8 19,4 -3,0
Piezas y accesorios para bienes de capital 14,9 -16,2 37,0 14,3 -4.1 19,2
Bienes de consumo 18,9 14 20,5 20,9 2,6 17,8
Vehiculos automotores de pasajeros 14,0 -3.4 18,2 40,9 0,7 39,9
Resto 8,7 - - 38,9 - -
FUENTE: FIDE, con datos del INDEC.
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La politica de liberalizacion de tasas de interés

y el abandono de las regulaciones sobre las
condiciones del crédito por parte del BCRA también
pueden leerse como parte del mismo abordaje
convencional (“si mejoran las condiciones de la
oferta, lo demds viene por afiadidura”), que solo ha
redundado en beneficio del sector financiero.

Cuando se desagregan los impactos de la
reforma fiscal, se advierte que, ademds de
la Provincia de Buenos Aires), el universo
de las grandes empresas aparece como el
principal beneficiario de las reformas.

Por segundo afio consecutivo, la actividad de
intermediacidn financiera se ubicé en los primeros
puestos del ranking del crecimiento del PIB. La
participacion de las empresas productivas en el
crédito total, en cambio, perdié desde 2015 mas de
siete puntos.

La reforma tributaria impulsada por el Poder
Ejecutivo y sancionada a fines del afio pasado
reedita acriticamente la misma concepcion: “un
recorte en la carga impositiva de las empresas
estimulard un aumento en la inversion y el
empleo”. De acuerdo a las proyecciones oficiales,
las recientes medidas tributarias supondran una
reduccion de la presidon impositiva equivalente al
0,3% del PIB en 2018. Cuando se desagregan los
impactos de la reforma fiscal, se advierte que,
ademas de la Provincia de Buenos Aires (que
recibird transferencias por el equivalente a 21.000
millones de pesos en el corriente afio; el resultado
se supone neutro para el resto de las provincias), el
universo de las grandes empresas aparece como el
principal beneficiario de las reformas.

Tanto el blanqueo de trabajadores como la
disminucién de las contribuciones patronales

que introduce el salario minimo no imponible
impactaran fundamentalmente en las empresas de
mayor tamano, que son las que poseen la mayor
proporcion de personal registrado. Por su parte,

Utilizacion de la capacidad instalada en la industria
_ Promedios anuales
Porcentaje (en porcentaje)
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(*) Promedio 10 meses de 2015.
FUENTE: FIDE, con datos del INDEC,
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la posibilidad de considerar como pago a cuenta
del impuesto a las ganancias el gravamen a los
débitos y créditos bancarios también beneficia a las
grandes empresas, dado que las PyME ya gozaban
de tal atribucion.

La inversion externa de riesgo fue inferior
ala de 2016 y representa apenas la sexta
parte de los capitales de cartera ingresados
para valorizarse financieramente.

Finalmente hay que computar el impacto positivo
derivado de la disminucidon de la alicuota (del 35%
al 30%) del impuesto a las ganancias no distribuidas
y la eliminacién del impuesto a los ingresos brutos
sobre el comercio exterior (excepto la mineria e
hidrocarburos) y servicios en el exterior. Se estima
que la conjuncidn de estas medidas generard

este afio una transferencia de ingresos fiscales

a las empresas del sector privado en torno a los

100.000 millones de pesos. En el marco de la légica
de financiarizacién que hegemoniza el proceso

de acumulacion, lo mds probable es que ese
excedente continle orientandose prioritariamente
hacia las colocaciones financieras y, por lo tanto,
tenga un impacto bastante mas reducido sobre la
economia real.

Los datos oficiales que dan cuenta de las decisiones
asumidas por los inversores externos durante el
ano pasado parecen confirmar esa hipétesis: la
inversion externa de riesgo fue inferior a la de
2016 y representa apenas la sexta parte de los
capitales de cartera ingresados para valorizarse
financieramente. Por su parte, los ultimos
resultados disponibles de la Encuesta de Grandes
Empresas del INDEC (referidos al afio 2016) indican
que la reinversién de utilidades se mantuvo en
niveles bajos. Desde una perspectiva de mas largo
plazo, se advierte que esta tendencia se ha venido
verificando particularmente en el sector industrial,
condicionando el crecimiento de su productividad.
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La modificacion de la distribucion funcional del ingreso heredada es un
objetivo que todavia el Gobierno no ha podido materializar plenamente

La reduccion del costo laboral —salario directo

e indirecto— es parte del nucleo duro de las
estrategias de “oferta” impulsadas por el
pensamiento ortodoxo que ha vuelto a guiar la
politica econdmica. En los dos ultimos afios,

sin embargo, la capacidad negociadora de las
organizaciones sindicales y de los movimientos
sociales condiciond el objetivo oficial por imponer
una mayor reduccion de la masa salarial en la
distribucion funcional del ingreso. Durante 2017
los ajustes pactados en la negociacion paritaria
permitieron que la remuneracion del trabajo
recuperara una parte de la pérdida acumulada en
2016. La apreciacion de la moneda, sin embargo,
determind que para las empresas el salario en
ddlares aumentara, superando los niveles de

los 5 afios previos. Se trata de una de las tantas
distorsiones que provoca la decision del BCRA de
dejar en manos de los operadores financieros el
nivel del délar.

La discontinuidad que el INDEC ha generado en varias
series estadisticas relevantes, incluyendo las del
mercado de trabajo y distribucién del ingreso, hace
muy dificil la comparacion histérica. Los cambios
metodoldgicos, por su parte, impiden un analisis
homogéneo de los datos. Mediciones alternativas
como la elaborada por el CETyD, que estimd la
participacion de los asalariados privados en el PIB
privado, indican que el nivel alcanzado en 2017 resulta
ligeramente inferior al de 2015. Este cdlculo no incluye
a los trabajadores estatales ni a los no registrados.
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Precisamente fue la relativa recuperacion verificada
en los salarios reales la que determiné el alza

del 3,1% que experimentd el consumo privado
durante el afio pasado. Tal comportamiento se
constituyé en el principal motor del crecimiento
durante 2017. ¢ Qué puede esperarse para este

afio? Si uno se guia por las formulaciones realizadas

desde el Gobierno en lo relativo al funcionamiento
del mercado de trabajo —pauta de ajuste en las
paritarias, reforma laboral y disciplinamiento de las
organizaciones sindicales—, queda en evidencia su
vocacidn por avanzar con el objetivo que no pudo
imponer durante sus dos primeros afios de gestion:
achicar la participacion del factor trabajo en la
distribucion del ingreso. En realidad, y conectando
con la posicion de la conduccién de la autoridad
monetaria y su régimen de metas de inflacion,

la clave para disminuir la inflacién reside en el
disciplinamiento de la mano de obra.

En esta linea de pensamiento (y accién), para el
universo de los trabajadores pasivos e informales
el Gobierno ya logré establecer un sesgo regresivo

a través de la reforma previsional impulsada hacia
fines del 2017. Con el cambio de la férmula de
ajuste para las jubilaciones y los planes sociales
(como la AUH), sus beneficiarios sufriran un recorte
de ingresos.

Asistimos a un déja vu que se remonta a la
experiencia de los aios noventa, cuando
la racionalizacion del empleo publico no
fue compensada por una mejora en el
empleo privado, combinacién que supuso
un corrimiento del mercado de trabajo
hacia una situacion de mayor desempleo y
precarizacion.

Frente a ese escenario y las evidentes limitaciones
que exhibe la politica monetaria para desacelerar
el crecimiento de los precios internos, la fijacién
de una pauta de aumento salarial en un rango en
torno del 15%, conjuntamente con la resistencia

Porcentaje
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oficial a incorporar cldusulas de ajuste automatico,
constituyen el mecanismo privilegiado del
Gobierno para anclar la inflacidn.

En materia de empleo tampoco se advierten
sefiales alentadoras. Por el contrario, la decision
de avanzar en otra etapa de achicamiento de

los planteles de empleados publicos, a través

de la revisién de contratos, retiros voluntarios y
jubilaciones anticipadas, preanuncia un deterioro
en los niveles de empleo formal. Asistimos a un
déja vu que se remonta a la experiencia de los afios
noventa, cuando la racionalizacion del empleo
publico no fue compensada por una mejora en

el empleo privado, combinacién que supuso un
corrimiento del mercado de trabajo hacia una
situacidon de mayor desempleo y precarizacion.
Los datos oficiales ya estan dando cuenta de esos
cambios en las condiciones laborales, donde se
advierte que el crecimiento del empleo se explica
exclusivamente por el aumento del empleo

no registrado y del trabajo por cuenta propia.
También se viene verificando un aumento de las

modalidades de contratacion mas flexibles, a
tiempo determinado.

En los proximos meses gran parte de la
discusion economica girard en torno a la
cuestion laboral. El Gobierno no deberia
ignorar que si logra “torcerle el brazo” a

las organizaciones sindicales puede obtener
una victoria pirrica.

En los préximos meses gran parte de la discusion
econdmica girara en torno a la cuestion laboral. El
Gobierno no deberia ignorar que si logra “torcerle el
brazo” a las organizaciones sindicales puede obtener
una victoria pirrica. Por el contrario, un acuerdo

que implique no resignar condiciones de empleo

y capacidad de compra del salario resultaria, en el
actual contexto de la economia argentina, funcional
al objetivo de sostener el necesario dinamismo

del mercado interno para conseguir una tasa de
crecimiento de la economia moderada.
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Variacion de la poblacion ocupada
Segun categoria. Il trimestre 2017 / Il trimestre 2016
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La alternativa que a nivel global ofrece el
neoliberalismo para paliar la pérdida de los
trabajadores en la distribucién del ingreso es
el crédito. No le ha ido bien al capitalismo con
esa opcion. Es bueno recordar que detras de
la crisis de las sub prime y de las condiciones
de deficiencia crénica de demanda que

se han instalado en gran parte del mundo
desarrollado, subyace la persistencia de una
elevada regresividad distributiva. Ello explica,
entre otras razones, las limitaciones que
encuentra la economia mundial para recuperar
el ritmo de crecimiento previo al 2008. El
crédito se ha transformado en un mecanismo
inutil para paliar esta situacion.

La alternativa que a nivel global ofrece el
neoliberalismo para paliar la pérdida de los
trabajadores en la distribucion del ingreso es
el crédito. No le ha ido bien al

capitalismo con esa opcion. Es bueno
recordar que detrds de la crisis de las sub
prime y de la deficiencia crénica de
demanda, subyace la persistencia de una
elevada regresividad distributiva.

Dentro de la estrategia del Gobierno argentino,
la expansion del crédito a las familias aparece
como un instrumento privilegiado para
sostener los niveles de consumo. A diferencia
de lo que ocurre en gran parte del mundo, en
la Argentina el nivel de endeudamiento de las
familias en relacién al PIB es bajo. Es evidente
gue existe mucho espacio para avanzary el

En este contexto de deterioro en las condiciones laborales, el
endeudamiento de las familias aparece como un paliativo muy riesgoso

BCRA ha tomado varias medidas destinadas

a promover la profundizacidon del mercado

del crédito a los hogares. En los dos primeros
anos de gestidn ya se advierte un cambio en

la composicidon de los préstamos que pone de
manifiesto una reduccién de la participacion de
las empresas de casi siete puntos porcentuales.
En contrapartida ha crecido la deuda de los
hogares, que incluye a los créditos personales,
saldos en tarjetas de crédito, préstamos
hipotecarios y prendarios.

Se trata de una tendencia que puede ser
positiva siempre y cuando el crédito acompaiie
y complemente la capacidad de ingresos de
los hogares. Supone todo lo contrario si los
préstamos pasan a constituir un mecanismo
gue reemplaza de manera mas permanente

un recorte en los ingresos de las familias. Si
bien, como mencionamos, los niveles actuales
de exposicion al crédito son bajos, en los dos
ultimos afos se observa un incremento en la
participacién de la deuda de las familias en
relacion a la masa salarial, alcanzando un valor
gue representa el nivel mds elevado de los
ultimos afios.

La decision del BCRA de optar por una
creciente desregulacion del mercado financiero
supone resignar capacidad prudencial para

el seguimiento del sistema. Hace unos meses

la autoridad monetaria informd, haciendo

caso omiso de las atribuciones que le otorga

su Carta Organica, que no iba a regular el
desarrollo de las fintech en la Argentina. Esta
definicion llama la atencion, porque va a
contramano del debate que se estd dando a
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nivel mundial acerca de la necesidad de regular
esta operatoria, dados sus efectos potenciales
sobre la estabilidad financiera. Desde estas
latitudes el BCRA justifica su politica de
resignacion de tales funciones con el objetivo
de “no inhibir innovaciones que pueden
redundar en beneficios para los consumidores”.
A contrapelo de esta posicidn, en los ultimos
meses se discuten en el mundo regulaciones
adicionales, entre ellas algunas relacionadas
con las bitcoins.

Hacia mediados de enero, en el marco del
controvertido mega decreto emitido por

el Gobierno se incluyeron medidas que
otorgan condiciones mas favorables para

los negocios del sistema financiero. Entre
otras, la posibilidad de embargar por encima
de cierto limite (tres salarios medios) los
fondos depositados en las cuenta sueldo de
los trabajadores. Nuevamente el argumento

es mejorar la calidad crediticia y fomentar la
bancarizacion.

Ya se advierte un cambio en la composicion
de los préstamos que pone de manifiesto
una reduccion de la participacion de las
empresas. En contrapartida ha crecido la
deuda de los hogares, que incluye a los
créditos personales, saldos en tarjetas de
crédito, préstamos hipotecarios y prendarios.

En los hechos, el resultado mas previsible es
gue termine aumentando la vulnerabilidad
de los deudores frente a alteraciones en

las condiciones del crédito (como ya esta
ocurriendo con los préstamos ajustados por
el indice UVA), circunstancia que agravaria el
marco general de regresividad distributiva.
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El déficit fiscal volvio a crecer en 2017: la disminucion del desequilibrio
primario fue compensada por el aumento de los intereses de la deuda

publica

El ministro de Hacienda anuncié con bombos y
platillos que en 2017 se sobre cumplio el objetivo
de reduccion del déficit primario, ya que dicha
variable se habria ubicado en el 3,9% del PIB (contra
el 4,2% proyectado). Cuando se mira de manera
integral el comportamiento de las cuentas publicas,
en realidad hay poco para festejar.

En primer lugar, porque la caida en términos

reales del gasto primario contrasta con el fuerte
incremento experimentado por los intereses de

la deuda publica que ascendieron al 3% del PIB.

En consecuencia, el déficit financiero cerré el afio
en el 3,9% del PIB, contra el 6,6% registrado el afio
previo. Reeditando senderos ya recorridos en
etapas de acelerado endeudamiento como el actual,

los servicios financieros van ganando ponderacién
dentro del gasto total. EIl BCRA, por su parte, pago
intereses por los pasivos emitidos (Lebacs a la
cabeza) por aproximadamente otro 2% del PIB. Se
trata de una importante masa de recursos con el
que el sector publico argentino ha alimentado el
proceso de valorizacion financiera.

En segundo lugar, cabe advertir que la baja en

el déficit se sustentdé fundamentalmente en una
reduccion en el gasto primario —equivalente al 1% del
PIB—, que en un contexto de debilidad de la demanda
agregada produjo un efecto pro ciclico. La peor parte
del ajuste del gasto se verificd en el Ultimo trimestre
del afio, una vez superada la etapa electoral. Tal
evolucién quedd muy en evidencia en el caso de

Déficit del sector publico

Porcentaje ((como porcentaje del PIB))
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(*) Incluye intereses pagados Intra-Sector Publico Nacional.
FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas.
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Cambios en la composicion del credito
Seglin moneda
Porcentaje (como porcentaje del totaf)
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la inversion publica, componente que en el lapso llegd al 22,5% en términos nominales, lo que le

octubre-diciembre experimenté una caida del 14%. significé un ahorro al Fisco por 65.000 millones de
pesos, que si bien representa un ajuste importante

Los subsidios econémicos fueron, sin embargo, para las familias y las empresas, apenas significa

el terreno donde mas se sintid la tijera. El recorte menos de la tercera parte de los intereses pagados

Gasto publico

Componentes seleccionados
(como % del PIB y como % del gasto total)

Intereses Salarios Inversion publica
% PIB % gasto total % PIB % gasto total % PIB % gasto total

1994 1,1 6,5 2,3 13,0 1,0 57
1998 2,1 11,0 2,1 1,2 1,2 6,2
2001 35 17,2 22 10,7 0,9 45
2003 1,7 9,1 22 11,6 0,8 4,2
2008 1,6 8,7 2,1 12,1 2,1 11,5
2015 2,1 78 34 12,9 2,7 10,4
2016 2,3 8,6 33 12,4 2,3 8,4
2017 3,0 1,4 3.2 12,3 2,0 7,7
2018(*) 3,3 13,1 3,1 12,3 1,9 75

(*) Proyecto de presupuesto.
FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas.

El gasto primario y la inversion
Evolucion mensual y promedios trimestrales
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por las LEBAC. El severo cronograma de aumentos
de tarifas, fendmeno que continuara este afio,
afectard negativamente el ingreso disponible de
familias y empresas.

En tercer lugar, también vale |la pena destacar

los cambios operados en la composicién del
financiamiento publico, donde se constata una
creciente ponderacidon de los pasivos en ddlares

(o atados a la evolucion del ddlar), asi como una
disminucién de la deuda intra-sector publico,
reemplazada por financiamiento del sector privado.

Se trata en todos los casos de modificaciones en la
estructura de los pasivos publicos que reintroducen
riesgos de refinanciacion y de descalce de monedas
gue no sélo pueden impactar negativamente

sobre el valor de los servicios a pagar, sino que
ademas achican los margenes de maniobra de la
politica publica. Tal fenémeno se reproduce en

la composicidn de los créditos y los depdsitos.

Estas tendencias se tornan mas preocupantes en
contextos de volatilidad creciente como el que se
observa en la esfera internacional.

Indicadores del sector publico
Ano 2017

(tasas de variacion interanual)

Variacion %

Nominal Real
Ingresos primarios (exc.FGS y BCRA) 22,6 -1,8
Gastos primarios (sin intereses) 21,8 24
Prestaciones sociales 36,7 9,5
Subsidios econémicos -22,5 -37,9
Gastos de funcionamiento 26,4 1,3
Transferencias corrientes a provincias 12,3 -10,0
Otros gastos corrientes 14,7 -8,1
Gastos de capital 14,2 -8,5
Resultado primario 17,6 -5,8
Intereses 66,3 33,3

FUENTE: FIDE, con datos del Minist. de Hacienda y Finanzas Publicas.
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DIALOGOS

Jorge Taiana

Socidlogo - UBA, con maestria en FLACSO.
Diputado del Parlasur

“En las ultimas décadas, la forma que asumio el capitalismo

ha sido salvaje y, a la vez, tremendamente eficaz. La
financiarizacion, que permitio y dio lugar a una nueva etapa de
éxito para el neoliberalismo, ha sido acompanada por el desarme
del Estado de bienestar. El capital politico mas importante de

los gobiernos conservadores es intangible y proviene de haber
podido establecer el neoliberalismo como sentido comun. En
este contexto, quienes defiendan el interés nacional necesitan
reconciliarse con la mayoria y eso implica un debate en el sentido
mas amplio que podamos imaginar.”

Jorge Taiana es socidlogo de la Universidad de Buenos
Aires, curso la Maestria en Ciencias Sociales en la Facultad
Latinoamericana de Ciencias Sociales (FLACSO). Taiana es
Director del Centro Internacional de Estudios Politicos (CIEP)
de la Universidad Nacional de San Martin y diputado del
Parlasur. Peronista y victima de una detencion prolongada
e injustificada durante la dictadura, como muchos de sus
companieros, todos sus titulos y trayectoria se acumulan en el
apodo que desde muy joven lo identificé: “el canciller”, cargo
que con mérito llegd a ocupar entre el 2005 y el 2010.

La entrevista que le dio a FIDE tuvo lugar en diciembre del
2017, luego del triunfo oficialista en las elecciones de medio
término.

La conversacion con Taiana nos permite identificar los
aspectos internacionales y nacionales que caracterizan el
tiempo en el que nos toca vivir. Nos anticipamos revelando
una mirada optimista por parte de nuestro entrevistado
respecto a la posibilidad de una construccion politica
nacional y popular, quizds producto de su incansable
vocacion militante.
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FIDE: ¢{Como caracteriza el contexto internacional que en-
frenta la Argentina?

Jorge Taiana: Hace ya unas cuantas décadas que el mundo
viene experimentando un proceso de fortalecimiento
del capitalismo. En este periodo, la forma que asumié
el capitalismo ha sido salvaje y, a la vez, tremendamente
eficaz. La financiarizacién, que permiti6 y dio lugar a
una nueva etapa de éxito para el neoliberalismo, ha sido
acompafada por el desarme del Estado de bienestar. Desde
la caida del muro en adelante, en América Latina nuestros
pueblos se manifestaron contrarios a este avance y, de
hecho, en la regidn experimentamos una serie de ciclos
politicos a contrapelo del rumbo neoliberal, pro mercado,
de financiarizacién y liberalizacion.

A partir de fines del 2007, y luego del estallido de la crisis
financiera internacional, muchos creiamos —hoy podriamos
decir con una cuota importante de ingenuidad— que la
crisis daria lugar a una serie de reacciones y que en ese
nuevo escenario nuestras concepciones tendrian un mayor
nivel de acompafiamiento. Esta hipdtesis estaba basada
en una evidencia incontrastable: la crisis habia puesto de
manifiesto el limite de un esquema de acumulacién basado
crecientemente en la légica de las ganancias financieras,
sin tomar en cuenta el impacto de este proceso sobre el
mundo de la produccion y el empleo. Por este motivo,
cuando comienzan las cumbres del G20 —como un intento
de respuesta a la crisis, dada la imposibilidad del G7 para
funcionar como un foro representativo— muchos pensamos

que ese seria el espacio donde empezarian a discutirse al-
gunas modificaciones importantes al funcionamiento de la
economia internacional.

Desde la caida del muro en adelante, en
América Latina experimentamos una serie de
ciclos politicos a contrapelo del rumbo
neoliberal, pro mercado, de financiarizacion
y liberalizacion.

Entre los topicos iniciales que se plantearon en las primeras
reuniones del G20 —es importante recordar que estos foros
contaron con la participacion activa de los jefes de Estado—
estaba presente la necesidad de implementar politicas
activas fiscales y monetarias y la reforma de los organismos
multilaterales de crédito. El objetivo era aumentar el peso
y la participacién de los paises en vias de desarrollo en el
Fondo Monetario Internacional y en el Banco Mundial,
diseflar nuevos esquemas de regulaciéon de la actividad
financiera y la lucha contra los paraisos fiscales. Se inicid alli
algo que parecia que iba a cambiar aspectos relevantes para
la l6gica de funcionamiento de la economia mundial.

FIDE: ¢ Qué sucedid a partir de ese momento? Las reformas
que en principio conformaron la agenda internacional post
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crisis parecen no haber dado los resultados esperados, por
lo menos para quienes tienen cierto nivel de preocupacion
por la producciéon y el empleo. Por el contrario, parece
observarse, aunque con caracteristicas diferentes, un
resurgimiento de la derecha, tanto en la regién como en
el mundo.

JT: A diez aifos de aquel momento se observa con claridad
que la realidad cambid poco. Y las fuerzas politicas que
surgieron cuestionando esos valores, como el caso de
Grecia, no tuvieron grandes éxitos, mas vale todo lo
contrario. En realidad, lo que sucedid en los Ultimos afos
es lo contrario: la ola neoliberal empezd a afectar nuestras
propias estrategias de crecimiento y desarrollo, aquéllas
a las que me referia anteriormente, surgidas un poco a
contrapelo de la esa onda. Esos proyectos alcanzaron
rapidamente un tope. Como reaccidon a estas limitaciones,
la region ha experimentado un revival de la derecha. En
lineas generales, a trazo muy grueso, esta es la situacion en
la que nos encontramos.

A los problemas econémicos que, como es cada vez mas
evidente, no son faciles de resolver, se suma el problema
politico. En mi opinidn la cuestion politica es mucho mas
seria que la econdmica. La cuestiéon econdmica en realidad
la conocemos bastante: es una vieja receta que va a tener un
resultado conocido. Es dificil establecer plazosy caracterizar
con precision la forma que puede tener la salida, pero
sabemos que un esquema neoliberal tradicional tiene patas
cortas para aquellos paises que tienen un objetivo vinculado
con el desarrollo de las fuerzas productivas y el bienestar de
la poblacion.

El discurso, digamos, neoliberal se ha
apropiado del sentido comun de nuestra
sociedad. Es el discurso dominante.

Al desafio econdmico se le suma un problema politico com-
plejo que intentaré resumir. La verdad es que el discurso,
digamos, neoliberal se ha apropiado del sentido comun de
nuestra sociedad. Es el discurso dominante. Como ejemplo
concreto puedo citar unas cuantas declaraciones hechas
por el candidato a senador vencedor de las elecciones en la
Provincia de Buenos Aires en el 2017, que pueden resumirse
en la idea de “ensefiar para la incertidumbre”. Cuando
nosotros escuchamos esa frase nos generod hilaridad vy, sin
embargo, escondia cierto grado de razén. En esa frase se
consolida la idea de un mundo que “es” fundamentalmente
incierto y que por lo tanto demanda terminar con las “viejas
certidumbres”, simplemente porque ya no funcionan.

Los ejemplos mas tangibles provienen o estan relacionados
con el mercado de trabajo. De acuerdo con la ldgica
imperante, los “problemas del trabajo” no son aquéllos
a los que nosotros hacemos referencia: el trabajo digno,
el trabajo en blanco, con un sistema de salud que pueda
garantizar el bienestar del trabajador y su familia y con
los aportes y contribuciones necesarios para un sistema
jubilatorio solidario y comprehensivo. No, ese mundo “ya
no existe”. El discurso dominante plantea que es necesario
prepararse para la incertidumbre, para los contratos de
corto plazo, sin aportes y sin obra social.

Lo interesante es que los gobiernos
conservadores han logrado transformar la
discusion: ahora el sentido comun es el
sentido comun del neoliberalismo, de la
financiarizacion. El capital politico mds
importante de los gobiernos de derecha,
incluido el de Macri, es intangible y proviene
de haber podido establecer el neoliberalismo
como sentido comun.

Lo interesante es que los gobiernos de derecha, digamos,
conservadores, han logrado transformar la discusién: ahora
el sentido comun es el sentido comun del neoliberalismo, de
la financiarizacion. Para lograr esta “operacion simbdlica”
han contado con algunos elementos que juegan a su favor.
Por supuesto tienen un enorme poder medidtico pero
también utilizan la extorsion y la presion. Sin embargo,
el capital politico mas importante de los gobiernos de
derecha, incluido el de Macri, es intangible y proviene de
haber podido establecer el neoliberalismo como sentido
comun. Vulgarmente podriamos resumirlo de la siguiente
forma: este es un mundo cambiante, raro, peligroso y hay
que estar preocupado y atento. Asi “es” el mundo. No se
trata de discutir si es justo o injusto, simplemente es asi. Es
esta operacion simbdlica la que les permite decir que los
kurdos asesoran a los mapuches, entre otros disparates.

Las amenazas se multiplican, no se presentan solo en
el mundo del trabajo, con el avance de la tecnologia y
la pérdida de puestos laborales. Hay nuevas amenazas,
muchos peligros: el cambio climatico, se producen
incendios masivos, todo se vuelve desierto o se inundan
miles de hectdreas... en este contexto pocas cosas pueden
garantizarse, entre ellas peligra el trabajo, la jubilacién. El
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discurso sobre la incertidumbre ha calado muy profundo
en sectores importantes de la sociedad que han perdido
confianza en sus propias fuerzas y, sobre todo, en la
capacidad de construir algo diferente.

El discurso sobre la incertidumbre ha calado
muy profundo en sectores importantes de la
sociedad que han perdido confianza en sus
propias fuerzas y, sobre todo, en la capacidad
de construir algo diferente.

FIDE: ¢El Gobierno entonces ha logrado hegemonizar
la discusion? ¢Existe algin margen para pensar en una
opcion politica diferente, basada en el desarrollo de un
programa nacional y popular?

JT: Si, mi opinién es que podemos y tenemos que pensar
en ese proyecto. El optimismo se funda en el mas profundo
pesimismo. Siempre se puede estar peor, entonces la
situacion no es tan mala y es posible revertirla. Pero hago
hincapié en esto porque de lo contrario estamos condenados
a una estrategia muy defensiva, donde solo podemos decir
que los planes del Gobierno son malvados. Y esta estrategia
defensiva es muy poco efectiva porque la gente en parte
sabe que estas politicas —que ya experimentdé en otros
momentos de la historia argentina— tendran un impacto
negativo sobre su nivel de vida, pero el éxito del Gobierno
radica en haber logrado establecer como verdad que se
trata de un mal necesario, es la teoria médico-enfermedad-
tratamiento que tantas veces escuchamos en la television
y la radio.

Esta posicion subjetiva, ademas, no se circunscribe al ntcleo
duro conservador. Han logrado un nivel de aceptacion
importante en otros sectores de la sociedad. Porque,
écuanto representa el grupo de derecha, gorila, conservador
del total del electorado argentino? El nicleo duro gorila
de derecha existe hace muchos afios y representa entre
un 14% y un 20% de la poblacién. Esos son los votos que
naturalmente se inclinan por un proyecto conservador; en
ese caso el esfuerzo discursivo ha sido minimo. Pero a este
porcentaje se le ha sumado casi un 20% mas de sectores
medios y algunos populares donde la penetracién y la
persuasion han sido muy eficaces. Se trata de un grupo
grande de gente que cree que es mejor acompafar estas
politicas.

Otro ejemplo es la campafia para las elecciones de medio
término que mostrd con claridad este punto. La propuesta
del oficialismo fue que, en lugar de buscar un trabajo fijo, a

tiempo indeterminado con todos los derechos, por qué no
pensar en una cerveceria artesanal... Rapidamente desde
los sectores nacionales y populares la reaccién fue negativa:
acaso no se dan cuenta de que la gente no es idiota, que
se necesitan cien mil délares para poner una cerveceria
artesanal... Sin embargo, el mensaje de fondo funciond.
Lo que el Gobierno le plantea a la gente a través de este
discurso es una opcion, una expectativa a futuro. Se trata
de un camino distinto al tradicional, del trabajo organizado,
sindicalizado, del ascenso social como una escalera lenta
pero segura: “Ese mundo ya no existe”, como decia antes.
En cambio, se juega lo aspiracional: si sos organizado, si
ahorraste y te ponés de acuerdo con algunos amigos podés
ser un pequeiio empresario y dar el batacazo.

La gente en parte sabe que estas politicas
—que ya experimento en otros momentos
de la historia argentina— tendrdn un
impacto negativo sobre su nivel de vida,
pero el éxito del Gobierno radica en haber
logrado establecer como verdad que se
trata de un mal necesario, es la teoria
meédico-enfermedad-tratamiento que tantas
veces escuchamos en la television y la radio.

Dicho de otro modo, el discurso neoliberal también crea
expectativas. Mientras tanto, nosotros estamos limitados
a una estrategia defensiva de denuncia y de resistencia
de desgaste frente al avance de su agenda. Lo que quiero
plantear es que nuestra estrategia, lo que hemos logrado
desplegar hasta ahora, es insuficiente. Porque apuesta
simplemente a que el Gobierno se desgaste y se les caiga el
caballo. Eso puede pasar como ya sucedié en el afio 2001
en la Argentina. A veces, este recuerdo nos juega de una
forma poco constructiva; nos hace pensar que simplemente
con aguantar y criticar estamos construyendo un triunfo,
pero eso es muy arriesgado. Y ese caldo que se cocina lento
puede explotar mucho mas adelante, en una situacion
en la cual ya se hayan producido cambios estructurales
que modifiquen de una manera significativa y perdurable
la correlacidn de fuerzas no sélo politicas, sino sociales y
econdmicas en nuestro pais.

Me viene a la cabeza otro ejemplo concreto que es el de
ARSAT. Si vemos lo que quieren hacer con la tecnologia
satelital que se ha desarrollado en el pais en los ultimos
afios, nos damos cuenta de que no tenemos mucho tiempo
para evitar una vuelta atras. EI ARSAT se construyd con un
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20% de componentes nacionales, que es aproximadamente
lo mismo que tienen los autos. O sea que lo que logramos
es extraordinario. Si ellos destruyen este logro, a futuro sera
mucho mas complicado aun volver a empezar. Porque el
contexto internacional es cambiante y adverso. Las ventanas
de oportunidad existen, pero no duran para siempre. Dentro
de cinco afios serd mucho mds dificil volver a la cuestién
satelital e impulsar un porcentaje de contenido nacional
aun mayor, que es lo que verdaderamente necesitamos para
estimular la produccién y el empleo digno en la Argentina.
Estos son ejemplos que ponen de manifiesto que el tiempo
no es una variable mas; las oportunidades existen pero no
duran para siempre.

Lo que el Gobierno le plantea a la gente a
través de este discurso es una opcion, una
expectativa a futuro. Se trata de un camino
distinto al tradicional, del trabajo organizado,
sindicalizado, del ascenso social como una
escalera lenta pero segura: “Ese mundo ya no
existe”, como decia antes. En cambio, se juega
lo aspiracional.

FIDE: En su opinidn, écudles son las chances, las oportu-
nidades, las condiciones concretas que podrian ser
aprovechadas para pensar una alternativa politica en la
Argentina?

JT: Existe un conjunto de elementos que podriamos enu.
merar para tener una mirada un poco mas optimista.
Algunos provienen del exterior y otros son autdctonos.
En Europa es interesante ver lo que estd pasando, porque
no solo estan las reformas tipicas del recetario neoliberal,
sino lo que ellos llaman la emergencia del populismo. La
emergencia del populismo o de la derecha dura en Europa
—no podemos ignorar que en el Parlamento aleman hay
94 butacas con representantes nazis— estd generando un
replanteo. Por ahora el cuestionamiento es tibio y politico.
Sin embargo, en noviembre del afio pasado se juntaron
todos los paises miembros de la UE (con la excepcion
de Alemania, donde la canciller Merkel no logra formar
gobierno), y acordaron un conjunto de medidas concretas
que significan mas derechos para los europeos. Se trata de
una declaracién politica, pero es muy importante porque
plantea la necesidad de recuperar el pilar social de la Unidn
Europea.

Esto es relevante porque la democracia liberal europea
se construyé sobre el Estado de bienestar. Ese era el
pacto: hacemos democracia liberal pero sobre la base
de un acuerdo de derechos muy amplio que en conjunto
representa el derecho al bienestar. En la medida en que
se ha ido destruyendo el Estado de bienestar, empiezan
a aparecer los problemas y los cuestionamientos a esa
democracia. Por este motivo es muy relevante que exista
esta reaccién. Lo cito simplemente como un principio
de una solucion o de una respuesta que va en un camino
distinto de lo que vimos en las ultimas décadas. Porque la
destruccidon del estado de bienestar comenzo en los ‘80,
con Margaret Thatcher en Inglaterra y Ronald Reagan en los
Estados Unidos. Todos recordamos la frase de Thatcher: “la
sociedad no existe” y, en la misma linea, la de Reagan: “el
Estado no es parte de la solucion, es parte del problema”.

El segundo componente “optimista” proviene de la region.
Si bien es cierto que Latinoamérica hoy aparece dominada
por este nuevo ascenso de la derecha, eso no significa que
esta logica no enfrente desafios. El foco del debate tiene
lugar en Brasil, que tiene elecciones ahora nomds. Y esa
es quizas la principal batalla politica que hay en la region
respecto a si se consolida o no esta ola de derecha. Sigue
para mi vigente aquella vieja frase de Kissinger a Nixon:
“donde se inclina Brasil se inclina Sudamérica”. Y la verdad
es que hoy Lula estd haciendo un esfuerzo enorme. De
hecho, las especulaciones respecto a su futuro estan mas
relacionadas con la posibilidad de poder presentarse a las
elecciones, si lo dejaran presentarse, que con respecto al
resultado de las mismas.

El discurso neoliberal también crea
expectativas. Mientras tanto, nosotros
estamos limitados a una estrategia defensiva
de denuncia y de resistencia de desgaste
frente al avance de su agenda.

Es posible pensar que si los poderes facticos han hecho
todo lo que se ha visto en Brasil para desplazar a Lula y al
PT del poder, las chances de un nuevo gobierno de esta
fuerza podrian considerarse bajas. Sin embargo, negarle
esa posibilidad va a tener un costo politico importante
hacia adelante, porque Lula insiste y va primero lejos en
las encuestas. También existe la posibilidad, por lo menos
tedrica, de transferir hacia otro candidato/a el apoyo o la
intencion de voto que acumula Lula.

En el caso de la Argentina, me parece que tenemos por
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delante un camino complejo en el cual hay que tener
presente dos o tres puntos fundamentales. En primer lugar
tenemos que volver a construir el sentido comin mayoritario
de la sociedad. Nosotros necesitamos reconciliarnos con la
mayoria. Eso implica un debate en el sentido mas amplio
que podamos imaginar, en lo cultural y politico. Algunos
compafieros dicen que ese debate no se puede dar porque
los medios estan dominados por nuestros adversarios y ese
control inhabilita esta tarea. Honestamente yo no estoy
tan convencido de eso. No estoy convencido del poder
indestructible de ese dominio de los medios. Creo que eso
es horadable, es posible desgastarlo. Me viene a la cabeza la
vieja frase de Perdn luego del golpe del 55: “...subi con todos
los medios en contra y me echaron con todos los medios a
favor”. Lo que si es cierto es que dar esa batalla implica una
forma de comunicar y de hacer politica que es diferente de
lo que hemos venido haciendo hasta aqui. Y eso no tiene que
ver solo con utilizar los medios electrénicos modernos, que
obviamente tenemos que incorporar y utilizar eficazmente,
sino con cdmo se construye.

Las ventanas de oportunidad existen, pero
no duran para siempre. Dentro de cinco aios
serd mucho mas dificil volver a la cuestion
satelital e impulsar un porcentaje de
contenido nacional aun mayor, que es lo que
verdaderamente necesitamos para estimular
la produccion y el empleo digno en la
Argentina. Estos son ejemplos que ponen de
manifiesto que el tiempo no es una variable
mads; las oportunidades existen pero no duran
para siempre.

Durante muchos afios la politica argentina, con indepen-
dencia del signo, construyé basicamente a través del
mecanismo de acceso a cierto espacio en los medios de
comunicacion. Pero la verdad es que el acceso a los medios
lo da la politica, la correccidn de la politica es lo que hace
que una verdad, una propuesta exitosa, no se pueda ocultar.
Por momentos parece que la cuestion se ha invertido: si
tenés acceso a los medios ya estd, podés ganar voluntades.
La estrategia tradicional de la politica cotidiana destinada
a arreglar con tal o cual para luego lograr un espacio en la
TV o en los diarios ha perdido relevancia. Esta via existe y
tiene peso, pero no puede reemplazar la importancia del
contenido. Siyo quierosalir en el diario sin ninguna razoén, sin

ninguna noticia o propuesta, obviamente tengo que forzar
amistades u otro tipo de elementos. Pero la clave es tener
politica y que esa politica sea la que nos permita crecer. Por
eso creo que hacia adelante se requiere también un debate
profundo sobre dos o tres puntos fundamentales.

La democracia liberal europea se
construyo sobre el Estado de bienestar. Ese
era el pacto: hacemos democracia liberal
pero sobre la base de un acuerdo de
derechos muy amplio que en conjunto
representa el derecho al bienestar.

FIDE: ¢Cudles serian a su juicio esos elementos funda-
mentales para reconstruir un espacio que pueda plantear
una politica nacional y progresista y que pueda convencer
de esto a una mayoria importante?

JT: El primero esta relacionado con la propuesta. Nosotros
necesitamos actualizar la propuesta. Tenemos que hablar
de futuro, no podemos hablar de pasado. Tenemos
que hablar de futuro porque debemos responder a las
preocupaciones de una porcién importante de la poblacion
que esta agradecida por lo que se hizo bien, pero que hoy
ve una realidad distinta y nos ve sin respuesta o propuestas
concretas para esta nueva realidad. Necesitamos poder
hablar de futuro y para eso tenemos que construir futuro.
Eso me parece lo primero. Necesitamos recrear un proyecto
que sea “vendible” en el buen sentido de la palabra, no
como mercancia sino como un proyecto, una idea que
pueda ser apropiada y sentida como propia por sectores
muy amplios.

En segundo lugar, y muy relacionado con el primero, con la
idea de futuro, tenemos que rearmar un nuevo programa
econémico. Me parece una tarea imprescindible. Hay
un conjunto muy importante de temas econdmicos que
tenemos que volver a pensar.

Por ultimo, también tenemos la necesidad de rearmarnos
en el terreno de la politica. Porque esta claro que toda esta
nueva realidad de una sociedad por un lado de masasy, por
otro y al mismo tiempo, muy segmentada, requiere de una
construccion politica que es bastante mas compleja de lo
gue nosotros hicimos hasta aqui. Nosotros hemos estado
construyendo politica. Pero desde el 2003 en adelante
la mayor parte de los militantes son jévenes que han
desarrollado su tarea politica desde el Estado o con un apoyo
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muy grande por parte de ese Estado, y ahora la realidad es
distinta. Y la verdad es que muchos de nuestros compafieros
no saben como hacerlo sin el Estado, sencillamente porque
no lo vivieron.

Nosotros necesitamos actualizar la propuesta.
Tenemos que hablar de futuro porque
debemos responder a las preocupaciones de
una porcion importante de la poblacion que
estd agradecida por lo que se hizo bien, pero
que hoy ve una realidad distinta y nos ve sin
respuesta o propuestas concretas para esta
nueva realidad. Necesitamos poder hablar

de futuro y para eso tenemos que

construir futuro.

El Estado es fundamental para transformar la realidad,

t.: _i"—
':’.-' = Rl :‘_._-

-
e

pero la construcciéon de poder politico se puede hacer
desde otro lugar. Muchos de nosotros aprendimos a hacer
politica, de hecho, teniendo al Estado enfrente. Y esa
experiencia es algo que hay que retomar, por supuesto
en condiciones nacionales e internacionales diferentes,
pero es muy importante. Por eso, en mi opinion, el tercer
elemento esta relacionado con la posibilidad concreta de
construir y armar cosas nuevas, espacios diferentes, con
una composicién distinta, mas amplia de compaferos
y compafieras. Tenemos, por ejemplo, que superar la
distancia con el movimiento obrero, y esto lo digo mas
alld de las limitaciones personales. Se trata de sumar
voluntades y la voluntad del movimiento obrero coincide
con la esencia de nuestro programa politico y econdmico.
Tenemos que poner atencidn en los dirigentes sindicales
jovenes.

Necesitamos una construccién que aglutine de abajo hacia
arriba y de la periferia al centro. Son tareas importantes y
complejas. Construir unidad nuncafue sencillo. La conciencia
histérica existe, pero reconstruirla va a demandar un gran
esfuerzo. Hay muchos ejemplos, se pueden construir cosas
nuevas...de lo contrario, équé es la politica?
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