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Coyuntura II

De la recuperacion al
crecimiento con equidad

Un marco estrategico para las negociaciones con
el FMI'y los acreedores externos

Plan Fénix*

Las negociaciones con el FMI y los tenedores de deuda argentina
actualmente en default deben estar subordinadas al crecimiento con
equidad y a la restauracion del tejido social, requisitos para que los
compromisos en materia de pagos por la deuda sean realistas y, por
lo tanto, cumplibles. Tal orden de prioridades fija los objetivos de la
posicion negociadora argentina y, por esto mismo, los limites de los
compromisos que el pais puede asumir frente al FMI. Para tales fines
es preciso reiterar criterios, en el sentido de que las negociaciones no
contemplen nuevos créditos netos de los organismos multilaterales,
que solo pueden mantenerse al dia los compromisos con los mismos
si son refinanciados y que, en caso de no haber acuerdo, no podria
evitarse extender el default a la deuda multilateral. El Grupo Fénix rei-
tera su convencimiento de que el pais cuenta con los recursos nece-
sarios para ponerse de pie con sus propios medios y sostener una
posicion negociadora externa responsable, que compatibilice el cre-
cimiento con equidad con la normalizacion de las relaciones financie-
ras internacionales.

* Proyecto estratégico de la Universidad de Buenos Aires radicado en su Facultad de
Ciencias Econdmicas
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La economia argentina sufri¢
desde mediados de la década de
los '70 fortisimos ajustes en el
marco de una estrategia economi-
ca concentradora y excluyente
que, con el apoyo del FMI y otros
organismos financieros internacio-
nales, ha llevado al pais a una de-
presion historica, a la dependen-
cia de los mercados financieros in-
ternacionales 'y al empobreci-
miento, la marginacion y la falta
de un empleo digno a gran parte
de su poblacion. El rasgo caracte-
ristico de lo ocurrido esta consti-
tuido por la sustitucion de la acu-
mulacion de capital en la econo-
mia real por la especulacion finan-
ciera y el grave deterioro en la
condicion de los trabajadores.

El reciente proceso eleccionario
permitid restablecer la normalidad
institucional y virtualmente plebis-
citar el publico reconocimiento de
que el modelo neoliberal, que im-
perd en la Argentina en el ultimo
cuarto de siglo, ha sido el respon-
sable de esta crisis.

Si bien es poco el tiempo trans-
currido desde la asuncién de los
actuales gobernantes como para
evaluar resultados de la nueva po-
litica econdmica y social anuncia-
da, observamos algunas senales
alentadoras, sobre todo en el pla-
no de la estabilizaciéon macroeco-
noémica y el ataque a la perversa
evasion y elusion tributarias. Ad-
vertimos sin embargo la falta de
otras definiciones concretas sobre
politicas econdmicas y sociales,
que juzgamos esenciales para

sentar las bases del nuevo pro-
yecto nacional de desarrollo con
equidad, tal como fue anunciado
por el Presidente en diversas
oportunidades, desde su alenta-
dor mensaje inaugural hasta sus
ultimos discursos.

Sobre la base de las actividades
desarrolladas desde hace més de
dos afos en el seno de la Univer-
sidad de Buenos Aires y que con-
dujeron a las propuestas estraté-
gicas del Plan Fénix para un creci-
miento sostenido con equidad, de-
seamos ofrecer ahora un aporte
sobre la actual coyuntura y sus
perspectivas. Es nuestra convic-
cién que es necesario contar con
una vision de largo plazo que en-
marque las acciones que apare-
cen como de caracter coyuntural
pero pueden ser determinantes y
condicionantes decisivas para el
futuro curso econdmico y social.
Entre ellas se destacan las que
surjan de las negociaciones en
curso con el Fondo Monetario In-
ternacional. Alientan las declara-
ciones del gobierno de condicio-
nar los pagos de las deudas al
crecimiento econémico nacional y
solicitar un periodo de gracia para
esos pagos. Més razén entonces
para avanzar hacia un plan inte-
grado de crecimiento con equidad,
sustentable en el tiempo, que le
otorgue sentido a las acciones de
corto plazo. Tal es la propuesta
del Plan Fénix.

Es prematuro sostener que des-
pués de la reciente reactivacion la
economia se esté deteniendo. No
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obstante, deben seguirse con
atencién algunas importantes se-
fales por el lado de la demanda
que muestran una notoria falta de
dinamismo en el gasto privado: la
fuerte caida del poder adquisitivo
de los salarios, el mantenimiento
de altos niveles de desempleo y la
notoria insuficiencia de la inver-
sion privada. En cuanto a la de-
manda externa, el estancamiento
en los mercados de las econo-
mias industrializadas y el enfria-
miento de la economia del Brasil
limitan el dinamismo de las expor-
taciones argentinas, cuyo volu-
men permanece virtualmente es-
tancado.

Ante estas deficiencias de la de-
manda privada y las dudas acerca
de su recuperacion auténoma en
el corto plazo, una politica activa
vigorosa basada sobre el gasto
publico, tanto con fines econémi-
cos como sociales, constituye el
instrumento indicado para eludir el
riesgo de una recaida en la rece-
sidn e iniciar un genuino proceso
de desarrollo. En este proceso, se
deben fortalecer las economias
regionales, asi como las nuevas
formas de asociacion productiva
generadas por la sociedad argen-
tina. Destacamos la importancia
que tienen los esfuerzos para ha-
cer mas eficiente el gasto publico
y mejorar sustancialmente la es-
tructura impositiva y su adminis-
tracion. Todos ellos son condicio-
nes ineludibles en las tareas de
combatir la corrupcién y hacer
mas eficiente el papel dinamico de
las erogaciones del Estado, sin

poner en riesgo los equilibrios ma-
croeconémicos. De todos modos
es prioritario y urgente adoptar y
aplicar reformas tributarias pro-
gresivas, en especial la reduccioén
del IVA a los bienes de consumo
de primera necesidad.

Pero aun logrando la continuidad
en los avances de recaudacion de
los ultimos meses y combinandolo
con una mejora sustancial en la
eficiencia del gasto publico, el ni-
vel que deberia alcanzar este ulti-
mo para consolidar la reactivacion
y poner en marcha un plan de de-
sarrollo sostenible resultaria in-
compatible con las metas de su-
peravit primario que se vienen
contemplando en la actualidad. La
discusion sobre el superavit pri-
mario consistente con el creci-
miento con equidad es indivisible
de la estrategia inmediata de re-
cuperacion de la produccion y el
empleo, y de la tasa de crecimien-
to del producto de mediano y lar-
go plazo.

Sdélo cuando se haya afirmado el
sendero de la recuperacion y el
crecimiento la Argentina podra im-
ponerse metas de superavit pri-
mario que no deben estar desvin-
culadas ni ser contradictorias con
sus prioridades tanto econémicas
como de infraestructura y presta-
cion de servicios sociales, que in-
cluyen el financiamiento de los
planes de erradicacion de la indi-
gencia y reduccion sustancial de
la pobreza. Consideramos esen-
cial para estos fines lograr un ex-
tendido periodo de gracia en los
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pagos de las deudas externas.
Las metas de superavit primario, y
por lo tanto los pagos por el servi-
cio de una deuda publica -obvia-
mente reestructurada-, deben su-
peditarse al crecimiento de la eco-
nomia y al aumento y la mayor
equidad de la recaudacién tributa-
ria. La premisa basica es que sélo
un crecimiento sostenido con efi-
ciencia de gestion y equidad tribu-
taria pueden sentar las bases pa-
ra que la Argentina llegue a recu-
perar su solvencia internacional
y, en consecuencia, su capacidad
de cumplir normalmente con sus
compromisos externos.

Por su parte, la politica de acu-
mulaciéon de reservas externas
deberia perseguir tres objetivos
centrales: 1) formar un stock com-
patible con la necesidad de res-
guardar a la economia argentina
de shocks comerciales o financie-
ros externos; 2) dar respaldo a la
oferta de medios de pago nece-
sarios para niveles crecientes de
actividad; 3) permitir ejercer una
politica cambiaria flexible, que
apoye la competitividad de la eco-
nomia y que no conspire contra el
ingreso real de los asalariados.
Para cumplir con estos objetivos
conviene revalorizar el rol que tu-
vieron los instrumentos de control
de los flujos externos a mediados
de 2002, asi como la politica de
intervenciones de la autoridad
monetaria para evitar una aprecia-
cion exagerada del peso. La es-
trecha vinculacién funcional entre
la gestion del Banco Central y la
politica econdmica y social del Po-

der Ejecutivo constituye una deci-
sion estratégica vital para garanti-
zar el éxito del plan.

En igual sentido, como apoyo a
la politica fiscal antirrecesiva y pa-
ra superar la restriccion que en la
actualidad impone la crisis todavia
no resuelta del sistema financiero,
la autoridad monetaria debera re-
cuperar efectivamente los instru-
mentos de regulacion y supervi-
sion indispensables para garanti-
zar la transparencia del sistema fi-
nanciero, evitar la repeticion de
los episodios especulativos del
pasado, sentar las bases de un
mercado de capitales y ponerlo al
servicio del desarrollo econémico.
Como parte de tal opcion estraté-
gica, se deberia instrumentar una
politica de redescuento selectivo
a bajas tasas de interés orientada
a apuntalar el proceso de creci-
miento. En este contexto, los ban-
cos publicos tendran que desem-
penar eficientemente el doble pa-
pel de instrumento de aplicacion y
de banca testigo para el conjunto
de las entidades privadas. Estos
lineamientos estratégicos para el
manejo, tanto de la formacién de
reservas como de la politica mo-
netaria, pueden tal vez cuestionar
ciertas posiciones tradicionales
del FMI, pero no pueden ser mate-
ria negociable si se quieren garan-
tizar los objetivos superiores del
desarrollo con equidad y estable-
cer sobre bases firmes la solven-
cia internacional del pais.

A partir de tal orden de priorida-
des la Argentina debe estar dis-
puesta a una negociacion, tan lar-



22 realidad econédmica 197

ga como sea preciso, de su actual
endeudamiento externo. La mag-
nitud de esta ultima variable es en
el presente incompatible tanto con
las principales magnitudes de la
economia argentina comparables
-PBI, exportaciones, gasto publi-
co- como con la de la deuda social
acumulada. La Argentina debe lo-
grar una reprogramacion de sus
vencimientos con los organismos
multilaterales y un acuerdo con
los acreedores privados externos
que implique quita, baja en las ta-
sas y un extendido periodo de
gracia. El Grupo Fénix considera
que las nuevas deudas incurridas
desde la declaracion de la cesa-
cion de pagos deben tener un tra-
tamiento diferenciado.

En todo caso, las negociaciones
con el FMl y los tenedores de deu-
da argentina actualmente en de-
fault deben estar subordinadas al
crecimiento con equidad y a la
restauracion del tejido social, re-
quisitos para que los compromi-
sos en materia de pagos por la
deuda sean realistas y, por lo tan-
to, cumplibles.

Tal orden de prioridades fija los
objetivos de la posicion negocia-
dora argentina y, por esto mismo,
los limites de los compromisos
que el pais puede asumir frente al
FMI. Para tales fines es preciso
reiterar criterios, en el sentido de
que las negociaciones no contem-
plen nuevos créditos netos de los
organismos multilaterales, que so6-
lo pueden mantenerse al dia los
compromisos con los mismos si
son refinanciados y que, en caso
de no haber acuerdo, no podria
evitarse extender el default a la
deuda multilateral.

El Grupo Fénix reitera su con-
vencimiento de que el pais cuenta
con los recursos necesarios para
ponerse de pie con sus propios
medios y sostener una posicion
negociadora externa responsable,
que compatibilice el crecimiento
con equidad con la normalizacién
de las relaciones financieras inter-
nacionales.

Buenos Aires, agosto de 2003



