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LA ECONOMIA ARGENTINA EN EL
CONTEXTO DE LA ECONOMIA MUNDIAL?

Por el académico DR. AboLFo E. BuscaGLIAZ

LaArgentina ha comenzado atransitar este afio un peligro-
so sendero que la conduce a | as proximidades de un agotamiento
de su capacidad productiva disponible en algunos sectores claves
de su economia. Ello tiende a constrefiir las capacidades de ope-
racion de otros muchos sectores productivos que dependen, en la
provision de sus insumos intermedios mas esenciales, del abaste-
cimiento que les proporcionen los primeros. La presente crisisen
la provision de combustibles y energia eléctrica es un elocuente
gjemplo de esta situacion, que indica las proximidades de un po-
sible “punto deinflexion” en latrayectoria de la economia argen-
tina.

1 Conferencia pronunciada el 19 de octubre de 2006 en la sede del Consgjo Profesional de
Ciencias Econémicas de la provincia de Jujuy. Los datos estadisticos citados en este docu-
mento se obtuvieron en las siguientes fuentes: (A) Argentina: Estadisticas del Ministerio de
Economia, del INDEC y del Banco Central; (B) resto del mundo: (1) Publicaciones del Fondo
Monetario Internacional, "World Economic Outlook" (September 2006); (2) Estadisticas del
OECD vy (3) las representaciones gréficas de The Economist's Survey of the World Economy"
(Sept.16, 2006); (3) GAO (US Government Accountability Office), Walter, David M.,
Comptroller General of the USA, Report " Saving Our Future Requires Though Choices Today",
ed. GAO, Austin, Texas, September 28, 2006.
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Dicha situacion compromete, desde ya, la estabilidad ma-
croecondémicade laArgentinay lo seguira haciendo en lo queres-
ta de este afio y durante el proximo, impulsando presiones infla-
cionarias. Cuando las empresas productivas traspasan € punto de
“Optima ocupacién” de su capacidad instalada, punto en el cual
Sus costos unitarios de operacion son minimos y contindian ele-
vando su produccion en direccion a empleo de su “capacidad
instalada maxima’, ingresan en un tramo de costos unitarios cre-
cientes que han de proyectarse negativamente en su rentabilidad,
a menos que aumenten |os precios.

Si ello no les fuera posible, el descenso de su rentabilidad
esperada, asociada a mayores “riesgos de pérdida de capital”,
se tornard disuasivo de sus decisiones de realizar nuevas inver-
siones de ampliacion de su capacidad productiva instalada. Si
esta situacion tendiera a generalizarse, contribuiria a deprimir
el crecimiento econdmico, entendido como el ascenso del “ pro-
ducto potencial” de la economia nacional, tanto como la de-
manda de servicios laborales a una poblacion en edad activaen
continuo crecimiento. Alternativamente, si pudieran disponer
de un aumento general y sostenido de sus precios monetarios
gue, como es usual, estaria asociado a cierta volatilidad de los
precios relativos de los bienes finales y de los insumos y facto-
res de la produccién, las previsiones de |os empresarios sobre
sus ingresos y costos futuros se tornarian verdaderamente in-
ciertas. Esta incertidumbre en sus previsiones tendria, asimis-
mo, efectos deprimentes en sus inversiones y, por ende, en la
ocupacion laboral.

Este critico dilema ha quedado planteado en la economia
argentina, como un problema derivado de la crisis econdémica que
seinicio en 1996 y se intensifico dramaticamente en el 2001. La
bienvenida reactivacién econdémica lograda después, desde abril
de 2002 hasta fines de 2005, permitié e empleo de los vastos
margenes de capacidad productiva ociosa existente a inicios del
2002. Este mayor empleo de la capacidad instalada no hizo nece-
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sario que acrecieran de inmediato las inversiones directas (netas)
para ampliarla. En esos cuatro afios las empresas prefirieron, en
Su mayoria, concentrarse en lareparacion y mantenimiento de sus
instalaciones y en hacer las indispensables inversiones de reem-
plazo de las maguinarias 'y equipos obsoletos por otros de tecno-
logia més moderna. Existieron también algunas nuevas inversio-
nes que ampliaron la capacidad productiva de los distintos
sectores.

A precios constantes de 1993, la magnitud del capital fijo
renovable en equipos de produccion ascendid desde $ 164,9 mil
millones en el 2000 a tan solo $ 166,5 mil millones en el 2005,
segun cifras oficiales. Aun tomando en consideracion la mayor
productividad de las antedichas inversiones de reemplazo y de
ampliacion, el ascenso de la capacidad de produccién instalada
no ha sido demasiado notorio.

En ese clima de prudentes inversiones, el crecimiento eco-
némico, esto es, del “potencial productivo” de la economia na-
cional, no ha sido correlativo con e ascenso de la produccion
efectivamente lograda. En ello también incidié la permanencia
de cierta “incertidumbre en las previsiones’ de los empresarios,
ante lainseguridad juridica, politicay econémica creada por las
leyes de emergencia adoptadas a fines del 2001 e inicios del
2002, inseguridades que permanecieron latentes en el sistema so-
cia y parecen haberse intensificado a partir de inicios del 2006,
debido a una mayor intervencién discrecional del Estado en la
economia.
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El programa econdmico iniciado en abril del 2002, basado
en unamayor austeridad en el gasto publico, una prudente politi-
ca monetaria gjustada a la demanda real de liquidez de la econo-
miay la preservacion de un tipo de cambio de paridad. Esta Ulti-
ma restaur0 la competitividad internacional de la produccion
domeéstica y favorecio un creciente impulso a nuestras exporta
ciones. En suma, todo ello posibilité que el producto interno bru-
to efectivamente logrado se elevara en magnitudes reales, a pre-
cios constantes de 1993, desde $ 246,3 mil millones en el
trimestre |1 de 2002 a $ 338,9 mil millones en igual trimestre de
2006, que significd un ascenso de 37,6% en cuatro afios, con una
tasa promedio del 8,3% anual.

Como antes hemos dicho, este aumento de la produccion
y, correlativamente de la ocupacion laboral en igual lapso
(18,9%), pudo lograrse gracias a unaprogresiva utilizacion de la
capacidad instalada ociosa existente ainicios del afio 2002. De
ali que, en ese lapso de cuatro afos, la tasa de inflacién insita
en los “preciosimplicitos’ en el PBI, declinara hasta situarse en
un entorno €l 8,9 % anual afinesdel 2005. En los diagramas de
Hicks antes presentados, se expone como aparecen las presiones
inflacionarias cuando la politica econdmica impul sa una deman-
dareal més alla de los limites de “ éptima ocupacion” de la ca
pacidad productiva instalada, definida como la aptitud conjunta
de todos | os sectores productivos en funcion de | as restricciones
dominantes por la saturacion de la capacidad productiva de al-
gunos sectores claves, que les proveen susinsumos mas esencia
les. Esos sectores claves acttan asi como “cuellos de botella’,
gue acotan a los restantes sectores productivos que de ellos de-
penden. Al presente, un caso paradigmatico es, como hemos ex-
plicado, la limitacién existente en el abastecimiento interno de
energia eléctrica, gas y combustibles, que se intenta atenuar por
medio de importaciones sustitutivas.
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La economia argentina en perspectiva

Durante el presente afio la produccion de la economia ar-
gentina tiende a seguir en ascenso, impulsada por su trayectoria
del afio anterior, aungue a un ritmo menor, en tanto que las inver-
siones (netas) en capital fijo renovable en maquinariasy equipos
de produccion directa parecen seguir siendo escasas, superando
apenas alas inversiones de reemplazo (depreciaciones a costo de
reposicion).

Los datos publicados de las cuentas nacionales hasta me-
diados del corriente afio indican, en magnitudes anuales un au-
mento del 7,9% tanto del producto bruto interno como del consu-
mo internoy un ascenso del 18% delainversion brutainterna(sin
deducir las depreciaciones), compuesta predominantemente por
construcciones residenciales. En cuanto a comercio exterior, las
exportaciones acrecieron un 3% y las importaciones un 6,2%.

El aumento de las exportaciones durante el lapso 2002-
2005 dejé muy favorables saldos positivos en la cuenta corriente
del balance de pagos internacionales que, unidos a algunos inci-
pientes ingresos de capitales, tanto de residentes como de no re-
sidentes, hizo posible una considerable acumulacién de reservas
monetarias internacionales. Ello facilito la cancelacion de deudas
contraidas en el pasado con los organismos financieros interna
cionales, por un valor de aproximadamente U$S 20 mil millones.
Ademas, esa favorable evolucion del balance de pagos respaldo
una razonabl e reconversion de la deuda externa con los acreedo-
res privados. Al presente, esas reservas acumulan activos exter-
nos por U$S 25 mil millones.

El ascenso del producto bruto interno previsto para este afo
se estima en un entorno del 8%, magnitud algo menor que la del
ano precedente, que fue del 9,2%. Como hemos explicado en €
Prefacio de este documento, la progresiva saturacién de la capa-
cidad productiva disponible estad ocasionando un suave aterrizaje

10
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de la produccion interna hacia tasas de ascenso no tan elevadas.
Es posible que, con & impulso remanente de este afio, durante el
2007 el producto bruto interno aumente un 6%, quizas con unata-
sa de inflacion algo més alta que la de este afio. En la perspecti-
vadel afno 2008 estimamos que el producto bruto interno aumen-
taria algo menos, esto es en un entorno del 5%. Esta tendencia
declinante puede revertirse a partir del afio 2009, si se crean las
condiciones para un mas intenso aumento de las inversiones pro-
ductivas directas, a partir de ahora y hasta fines del 2008.

Si lainversion productiva “neta’ en maguinarias, equipos
e instalaciones industriales acreciera substancialmente a partir
de ahora, con sus normales términos de instalacion y de habili-
tacion operativa, seria posible intensificar el aumento de la pro-
duccién a partir del afio 2009. Siempre, claro est, si se desva-
necen previamente la inseguridad personal, juridica, politicay
econOmica prevaleciente y se restablece la austeridad presu-
puestaria pararestablecer la estabilidad macroecondmica. Todos
ellos son factores que, de no corregirse, nublarian de incerti-
dumbre las previsiones de los empresarios y postergarian sus
decisiones de inversion.

En cuanto alos precios, hemos examinado la evolucion del
indice oficial de “precios implicitos en la demanda y oferta glo-
bales’ (1993=100) que publica el Ministerio de Economiay Pro-
duccién, como indicador mas idoneo y representativo que el aco-
tado y concertado “indice de precios a consumidor”. Si
comparamos €l trimestre |1 de 2006 con igual trimestre del 2005,
el aumento general de los precios anualizado ha sido del 13,4%.
No debiera sorprendernos que, dadas |as presiones inflacionarias
presentes, en el afio 2006 se registrara finalmente una tasa de in-
flacion cercana a 15%, segun aquel indicador. En afios pasados,
tomando como base ese mismo indice, los aumentos generales de
precios fueron los siguientes: 30,6% en e 2002; 11,2% en el
2003; 7,8% en el 2004, y 8,9% en €l 2005.

11
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Estos guarismos nos estan indicando que en el 2006 podria
tener lugar un punto de inflexion en latendencia preval eciente en
los afios pasados hacia una progresiva estabilizacién macroeco-
némica. Si ello ocurriera, podria ser € principio de unaregresion
incipiente hacia una situacién de inestabilidad econdmica e insti-
tucional. No seria solo el progresivo agotamiento de la capacidad
productiva disponible lo que podria impulsar la inflacion de los
precios. Contribuiria decisivamente a€ello, el robusto ascenso que
denota a presente el gasto publico, acrecido en apariencia para
obtener mediante transferencias dinerarias € apoyo politico de
gobernadores, intendentes y legisladores ante la proximidad de
las elecciones del afio venidero.

Este cambio de tendencia no favoreceria las inversiones
productivas que €l pais tanto necesita, porque tenderia a acrecer
laincertidumbre y los riesgos de pérdida de capital en las previ-
siones de los empresarios que, bajo otras condiciones, estarian
dispuestos a hacerlas.

En lo que atafie a las oportunidades de empleo de la pobla-
cioén activa, debemos tener presente que, en comparacion con el au-
mento de |la produccion acaecido desde e trimestre |1 del afio 2002
hastaigual trimestre del 2006 (37,6%), latasa de empleo en el mer-
cado laboral, en igua lapso, excluyendo los planes sociaes, no au-
mentd correlativamente. La tasa de ocupacion aumento desde el
33,4% de la poblacién activa, registrado en el trimestre |1 de 2002,
hasta un 39,7% en igual trimestre de 2006, segun cifras oficiales.
Ello equivale a un bienvenido aumento del 18,9% en el empleo la-
boral de la poblacion en edad activa. Reparese que, sin embargo,
ese aumento es menor, cas lamitad, del logrado por lareanimacion
de la produccion, lo cua estaria indicando una significativa decli-
nacion en los insumos laborales por unidad de producto.

Esta comprobacion es de la mayor importancia, por cuanto
seria una sefid de que, para acceder en los proximos afios a una
“Optimaocupacion” de la poblacion en edad activa, lasinversiones
netas en instalaciones productivas, de cuya expansion dependerala

12
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demanda de mano de obra, tendran que denotar un ascenso muy
considerable para que, de esa manera, se proporcionen suficientes
oportunidades de trabajo digno alos actuales desempleados y sub-
ocupados “forzosos’ asi como alas dotaciones en edad laboral que
se vayan incorporando a mercado de trabajo conforme alatasade
crecimiento vegetativo de la poblacion activa?.

Demas esta decir que esa mayor corriente de inversiones
productivas exigira, como yalo hemos anticipado antes, trabaja-
dores educados y adiestrados en las tecnologias de avanzada in-
corporadas a los nuevos equipos de produccion e ingenierias de
proceso. La ecuacion capital-trabajo que define las posibilidades
de empleo no cerraria S NO se iniciaran programas intensivos y
exigentes de educacion y adiestramiento técnico de la poblacion
en edad activa, en niveles de excelencia, que deben ser extensi-
vas no solo alos presentes desocupados o sub-ocupados en traba-
jos precarios, sino también a las jévenes generaciones que ingre-
sarén en el mercado laboral en afios venideros. En ese contexto,
la formacion de profesionales se torna prioritaria

Cumplir con ese propdsito humanista requiere, como veni-
mos insistiendo, fortalecer correlativamente € sistema politico y
juridico-ingtitucional, que es a presente muy inestable, debido ala
tendencia predominante en utilizar el sistema de elecciones perio-
dicas, de la democracia representativa, como una palanca para una
creciente concentracidn del poder politico que podria ser conducen-
te, eventualmente, a un sistema no republicano de gobierno. Aven-
tar la inseguridad personal, la inseguridad juridica, la inseguridad
politicay la inseguridad econémica, asociada esta Ultima a un sis-
tema de intervenciones discrecionales en laactividad econdmica, es
una condicion también necesaria para que en los afios venideros la
Argentina pueda desvanecer |a incertidumbre prevaleciente en los
empresarios, como potenciales inversores tomadores de riesgos y

2 “Argentina: Etica Politicay Econdmica - El Dilema del Desempleo y la Desigualdad Social”,
Academia Nacional de Ciencias Moralesy Politicas, Anales del afio 2005, Tomo XXXII, pp.
346-376, Buenos Aires, Argentina.

13
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oferentes de oportunidades de trabgjo, para poder resolver la grave
cuestion social del desempleo y subempleo, que son causantes dela
pobrezay la marginalidad social prevaleciente, que a presente pa-
dece un tercio de la poblacion residente en e pais.

Entre otras condiciones es necesaria una reforma estructu-
ral del Estado, en todas sus jurisdiccionesy poderes de gobierno,
paratornarlo mas eficaz y eficiente en las prestaciones de sus fun-
ciones esenciales basicas, que al presente adolecen de muy serias
fallas, en las prestaciones de salud, educacién, justicia, seguridad
interior, obras sanitarias y de preservacion del medio ambiente,
instalaciones de infraestructura'y en muchos otros campos.

Entre esas reformas, la politica exterior debe re-estructurar-
se en términos profesionales para asegurar € logro de objetivos
claves en nuestras relaciones con las naciones de nuestro Conti-
nente y de Europa, estableciendo vinculos comerciales y finan-
cieros més estrechos, sin adhesiones ideol6gicas, con las nacio-
nes emergentes del Asia y Europa, cuyo dinamismo de
crecimiento posibilita el desarrollo de una vasta complementarie-
dad comercial entre ellasy nuestro pais.

La preservacion de una razonable estabilidad macroecono-
mica, basada en una disciplinada politica presupuestaria, libre de
fondos disipados en la penumbra, y de una prudente politica fis-
cal y monetaria, son condiciones “sine quanon” para desvanecer
la incertidumbre que a presente afectan las previsiones de los
empresarios y sus decisiones de inversion.

Reparese unavez mas en |o que antes hemosinformado. En
el ano 2005, el valor de la dotacion de capital fijo renovable en
maquinarias y equipos de produccion directa, a precios constan-
tes del afio 1993, fue de $ 166,5 mil millones, apenas ago mayor,
en tan solo 1,7 %, asu valor del afio 2001 ($ 163,7 mil millones).
Si esta capacidad productiva instalada no acrece considerable-
mente en |os proximos anos, la economia argentina tendera a un
estancamiento secular con inflacion y desempleo forzoso en as-
censo, que implicaria el peligro de agravar la pobrezay la margi-
nalidad social de amplios sectores de nuestra poblacion.

14
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La Argentina en la economia mundial

Laeconomia nacional se hallainserta, como esobvio, enla
economia mundial. Esto significa que cuanto acontezca en €lla,
asi como sus perspectivas, medidas en funcién de la conjetural
evolucion de sus tendencias, influye en las relaciones poaliticas,
econdmicas y financieras de la Argentina con €l resto del mundo
Yy, por consiguiente, en su propia evolucion econdmica.

Hemos destacado antes que lareanimacién econdmicade la
Argentina en los afios 2002-2005 se debi6 no sdlo a una atinada
politica econdémica sino también al considerable ascenso de nues-
tras exportaciones, que denotan ventagjas comparativas dinamicas
en la produccion de ciertas manufacturas y productos primarios,
agricolas y mineros. Ese aumento de las exportaciones se debio
no solo a la favorable evolucion de la economia mundial, sino
también, como se ha dicho, a la adopcién de un tipo de cambio
competitivo, que también ocasiond una considerable reanimacion
de las industrias domeésticas competitivas con las importaciones.

Al presente, es un hecho destacable que la economia mun-
dial transita por una transformacion tecnol 6gica bastante acelera-
da, que se convierte en un desafio parala competitividad interna-
ciona de las naciones emergentes, entre las que se hallaincluida
laArgentina, planteandoles como exigencia laincorporacion a su
estructura productiva de equipos modernos, con innovaciones
tecnologicas de avanzada basadas en renovadas ingenierias de
procesos. Ese desafio también plantea la exigencia de capacitar a
sus dotaciones laboral es mediante una educacion y adiestramien-
to de excelencia. Esto significaintensificar laformacion del capi-
tal humano, para adecuarlo ala operacion de esos modernos pro-
cesos de produccion. En este empefio se destacan China, la India,
el Japon y otros paises emergentes del Asia.

La rgpida evolucion tecnol 6gica precitada, debida a avan-
ce delas ciencias en | os paises mas adelantados, se esta trasladan-
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do alas naciones emergentes mediante inversiones directas de ca-
pital de los paises méasindustrializados y contratos de produccion
por encargo (“outsourcing”) que ellos conciertan con los paises
emergentes, para beneficiarse de sus menores costos laborales,
autorizando inclusive, en muchos casos, €l sello en los bienes
producidos de las mas acreditadas marcas comerciaes de las na
ciones més desarrolladas. Este es una cuestion que la Argentina
debiera tener muy en cuenta, para dotar a su economia de estruc-
turas industrial es de avanzada parala produccion de bienes de ca-
lidad, a precios competitivos, destinados a abastecimiento de los
mercados internacional es.

Es un hecho trascendente, que durante €l afio 2005 los pai-
ses emergentes, entre |os que se cuenta la Argentina, sumaron en
conjunto un producto bruto interno, a precios de paridad de poder
adquisitivo internacional, que por primeravez superaal producto
bruto interno agregado de | as naciones mas industrializadas. Este
es un hecho trascendental que merece nuestra reflexion.

Grafico Il
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Esa evolucion ha sido liderada por las altas tasas de creci-
miento de Chinay lalndia, cuyas proyecciones paraeste afio y el
proximo siguen siendo muy altas. Las reservas monetarias inter-
nacionales de |os paises emergentes suman ya casi € 70% de las
reservas monetarias mundiales, siendo predominantes las de las
naciones asiéticas (China, Hong Kong, India, Pakistéan, Malasiay
Coreadel Sur) que estan compuestas, en unagran proporcion, por
activos financieros de los EE.UU. (Bonos del Tesoro), inversion
mediante la cual financian una porcién considerable del inusual
déficit del balance de pagos en cuenta corriente de los EE.UU., y
su considerable déficit fiscal.

Grafico 1 a0
Re-emerging
Share of glebal GIP*, %
I Emerging economies
I Developed economies
100
&0
0
40
20

0

1000 1500 1820 1913 1950 2005 2025t

"L purchasing- power partty i Econsmdgfore casts
Sourcas OFCD, Anqus Maddison ; IMF

Al singular crecimiento de las naciones emergentes del
Asig, lideradas por Chinay laIndia, se suman el de los paises de
Europa del Este, como Rusia, Poloniay la Republica Checa. Ello
haimplicado unagradual conversion de las economias socialistas
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en economias de mercado. Este proceso, aln en gestacion, se ha
traducido en substanciales reformas estructurales que posibilita-
ron lamodernizacion y ampliacién de sus sistemas productivos y
una mayor competitividad internacional de sus economias.

Gréfico IV
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Una incidencia algo menor ha tenido la evolucion de las
economias emergentes del Cercano Oriente (Arabia Sauditae Is-
rael). En € caso de Ibero América se destacan la evolucion eco-
némica que en & 2005 han denotado Pert (9%), Venezuela
(9,2%) y laArgentina (9,2%).

En términos generales, el impulso dado al comercio inter-
nacional por e proceso de universalizacion de los mercados,
acompariado por un creciente fluir de capitales financieros, ha es-
timulado en las naciones emergentes, en particular en los ex-pai-
ses socialistas, un incipiente desmantelamiento progresivo de las
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regulaciones y de sus interferencias en los mercados, la flexibili-
zacion de sus mercados de trabgjo, |a apertura de sus economias
al libre comercio y laadmision de inversionesy transferencias de
tecnologia provenientes de las naciones més desarrolladas.

En el caso delas naciones masindustrializadas del Asia (Ja-
pon, Australiay Nueva Zelanda) se esta consolidando un proceso
de crecimiento solido. No ocurre 1o mismo en |os paises mas in-
dustrializados de Europa Central (Alemania, Francia, Italia, Rei-
no Unido y otros) y de Américadel Norte (EE.UU. y Canadd), en
los cuales su evolucion econdmicatiende a estabilizarse en un en-
torno del 2 al 3% anual, magnitud bastante menor a crecimiento
logrado en las naciones emergentes en su conjunto, que tiende a
Situarse entre un 7'y 8% anual.
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Se atribuye esta incipiente tendencia al estancamiento de

las naciones mas industrializadas a multiples causas, entre las que
cuentan las politicas presupuestarias y monetarias relativamente
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laxas, con tasas de interés nominales inferiores durante afios a la
tasa de inflacion prevaleciente, amplios sistemas de prevision so-
cia y profusos subsidios a sus productores menos eficientes.3

Adicionamente, los paises europeos més industrializados
afrontan las dificultades propias de la existencia de mercados la
borales escasamente flexibles y sesgados, con altos salarios para
el personal de planta permanente y escaso acceso para los traba-
jadores jovenes, cuya demanda insatisfecha de oportunidades de
empleo se hatornado preocupante.

Grafico VI
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3 Enlos EE.UU. laadopcién de una politica monetaria blanda, con tasas de interés de referencia
inferiores a la tasa de inflacion para preservar €l auge de los titulos bursétiles, €l precio de las
propiedadesy el consumo, derivé en un continuo descenso del ahorro privado hastatornarlo ne-
gativo. El aumento de las tasas de interés desde el afio pasado y de una politica presupuestaria
maés austera apunta a revertir esa situacion con alguna implicancia recesiva transitoria. Consul-
tar el informe del Comptroller General de los EE.UU. que se citaa comienzo de este trabajo.
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Esos mercados europeos se hallan asimismo blogueados
por normas gue restringen la movilidad de los trabajadores, me-
diante costosos sistemas de indemnizacién por despido y onero-
sos planes de retiro a edades usualmente activas, con pensiones
bastante elevadas. Como sostuvo hace pocos dias la Comision
Europea, en un severo dictamen dirigido a las naciones de la
Unidn Europea, este sistema es insostenible, agravado por € cre-
ciente “enveecimiento de la poblacion” 4

Otra cuestion que gravita pesadamente en |0s presupuestos
publicos de la UE, de los EE.UU y del Japdén son los subsidios
agricolasy el costo socia de otros impedimentos proteccionistas
establ ecidos para sofrenar las importaciones de alimentos y texti-
les provenientes de los paises emergentes, en contradiccién —en
el proceso de globalizacion en curso— con las libertades comer-
ciales que les exigen alas naciones emergentes para que faciliten
el libre ingreso a sus mercados de las manufacturas de las nacio-
nes més industrializadas. El reciente fracaso de las negociaciones
de la Ronda de Doha, exhibe el perfil de esas politicas.

En sintesis, @ incipiente estancamiento que se percibe en
las economias méas desarrolladas tornaria aconsgjable que, sin
perjuicio de mantener un activo intercambio comercial y finan-
ciero con las naciones més industrializadas, la Argentina y otras
naciones emergentes desarrollen un mayor interés comercial en
auspiciar un mayor intercambio con los paises emergentes del
Asiay de Europa del Este.

4 En un reciente informe de la Comision Europea, 6rgano de la Unién Europea, se sostiene que
las finanzas publicas de la mayoria de los paises de la UE son insostenibles a largo plazo, a
tiempo que enfrentan el impacto negativo del “envejecimiento de la poblacion”, por lo que se
aconsgja un gjuste presupuestario en los paises que han excedido o estan por exceder los limi-
tes establecidos en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (Italia, Francia, Alemania, Greciay
otras naciones).
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Esta recomendacién tiene relacion con e fracaso de lare-
ciente Ronda de negociaciones de Doha, debido a la intransigen-
cia proteccionista de las naciones mas industrializadas.

Tiene asimismo sustento en un eventual decaimiento de la
demanda de las naciones industrializadas de productos primarios
y manufacturados procedentes de la Argentina 'y de otros paises
emergentes, debido a gjuste iniciado en las economias de los
EE.UU. y los principal es paises de Europa Central pertenecientes
alaUnion Europesa, para corregir sus insostenibles desequilibrios
estructurales, que asimismo explican algunas de sus turbulencias
financieras y tendencias inflacionarias que se estan produciendo
en las areas monetarias del dolar, el euro, lalibray el yen.s

5 “Turbulencias Financieras en la Economia Mundial”, Academia Nacional de Ciencias Morales
y Politicas, Buenos Aires, junio 2006. También, Diario La Nacion, 29 de mayo de 2005y Nue-
vo Siglo Online, 26 de mayo de 2005, Buenos Aires, Argentina.
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Gréfico VIII m
Buddy, can you spare $600 billon?
Current-account balances, $hn

GO0
Emerging economies
ging 400
200
+
0
200
400
Developed economies
600
| L 1 M | 1 | L 1 L | BEH:I
100697 Q98 99200001 02 03 04 05 O6*
Source: IMF * Fiofa cast

En los ultimos doce meses, € Indice de Productos Basicos
(commodities) que confecciona y publica semanamente “The
Economist” registra en esas éreas monetarias aumentos de pre-
cios de bienes industriales y materias primas que se sitlan en al-
rededor del 28% anual.
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Grafico I X
The new squirrels m
Ferelgn-exchange e serves, end year, § trillian

3.5
3.0
a5
2.0
1.5
1.0

Developed eoonomies ae
ettt |}

90 95 2000 (0]
Spurce [MF "Lred My

Emerging & conamies

Es probable que esos aumentos de precios pronto se refle-
jen en un aumento de los costos de produccién en esas areas mo-
netarias que quizas se trasladen alos precios de los bienes finales
gue utilizan esos insumos intermedios esenciales. Esto significa
que, Si no se acentlian los recaudos que estan empezando a adop-
tar las naciones maés industrializadas para corregir los desequili-
brios que padecen, es posible que su inestabilidad macroecono-
mica se proyecte a escala mundial.

* * %
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lo, al presente un distinguido economista “senior”, € Licenciado
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litica Econdémicade laAcademiade Ciencias Moralesy Paliticas,
cooperd en la obtencién de los datos utilizados en este informe, a
los que he hecho referencia a principio, asi como en la revision
de este documento. También le agradezco a la sefiora Teresa So-
fiaB. de Wagner su valiosa cooperacion en la compaginacién de
este trabajo.
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