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México y América Latina sujetos a la vulnerabilidad
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RESUMEN. El presente trabajo analiza cdmo la globalizacién y las poli-
ticas macroeconomicas de estabilidad que la acompaian le han quitado
el control del dinero a los gobiernos, y por ende, el manejo de la politica
para configurar condiciones endégenas de acumulacién y crecimiento. Las
economias han pasado a depender de las variables externas. Los paises que
tienen ventajas comparativas en el sector primario han mostrado mayor
crecimiento que el resto, aunque todos estan sujetos al comportamiento
del contexto internacional. Se analizan los problemas de crecimiento que
enfrentan los paises desarrollados y sus efectos en América Latina, que no
tiene una politica contraciclica para encarar los embates externos. Se plan-
tea la necesidad de retomar el control de la moneda, asi como de regular el
sector externo y el financiero para poder flexibilizar la politica econémica
a favor del sector productivo y del empleo, y de colocar el mercado interno
como motor de crecimiento.
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ABSTRACT. This paper analyzes how the globalization process and the
stability macroeconomic policies have removed the control of money from
the government, and the consequent loss of control about the economic
policy. This situation hampered the endogenous process of accumulation.
Latin American economies are dependent on external variables. Countries
with better comparative advantages in the agriculture and mineral sectors
have grown more than the others; nonetheless all of them are vulnerable
to the external shocks. They do not have anti-cycle policies to confront the
external adversity. It is necessary to regain the control of the money, of the
economic policy, in order to regulate the external and financial sector in
favor of the productive sector, the employment and the internal market,
diminishing the external vulnerability.
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1. LA GLOBALIZACION OBLIGA AL PREDOMINIO DE POLITICAS DE ESTABILIDAD

L a libre movilidad de capitales obliga a establecer politicas de estabilidad

macroeconomica para valorizar el capital del sector financiero, asi como para
desincentivar la salida de capitales y fomentar su entrada, por lo que predomi-
nan las altas tasas de interés, la disciplina fiscal, la estabilidad cambiaria y las
reformas estructurales orientadas a promover entrada de capitales, necesarios
para estabilizar la moneda.

La politica de austeridad fiscal se encamina a reducir el déficit fiscal y el
de comercio exterior, asi como el monto de la deuda publica para promover
la entrada de capitales que invierten donde el gobierno deja de hacerlo. Las
politicas monetaria y fiscal restrictivas evitan presiones de demanda en los
precios y aprecian la moneda, lo que abarata al délar y el costo de los productos
importados, logrando asi la reduccion de la inflacion. Tal objetivo se alcanza a
costa de actuar en detrimento de la competitividad de la produccion nacional,
lo que reduce las ganancias del sector productivo, acentta la desindustrializa-
cion de las economias y aumenta el déficit de comercio exterior, lo cual genera
problemas de sobreendeudamiento, que implica la transferencia creciente de
recursos hacia la banca; esto descapitaliza mas el sector productivo y se rezaga
respecto al crecimiento del sector bancario-financiero, lo que configura el pro-
ceso de financiarizacion de las economias, que fragiliza su comportamiento.

Las propias politicas que buscan la estabilidad macroecondmica, al actuar
en detrimento del sector productivo y del empleo, terminan presionando sobre
las variables macroecondémicas que buscan estabilizar, llevando a la economia
a depender de la entrada de capitales.

Las economias no tienen condiciones internas para viabilizar la operati-
vidad de las politicas predominantes (liberalizaciéon econdémica y estabilidad
macroeconomica), sino que descansan en requerimientos crecientes de entra-
da de capitales, lo que las coloca en un contexto de alta vulnerabilidad externa
y obliga a que la politica econémica se dirija a promover entrada de capitales y
relegue los objetivos de crecimiento.

2. LA GLOBALIZACION LE QUITé EL MONOPOLIO DEL DINERO A MUCHOS
GOBIERNOS, LO QUE REDUCE SU TAMANO

Las autonomias de los bancos centrales y las monedas tnicas, en el caso
de la zona euro, les han quitado a los gobiernos el control de la moneda.
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Al perder dicho control se deja de tener politica econdémica a favor del
crecimiento econdémico y del empleo, ya que se pasa a priorizar politicas
de estabilidad monetaria-cambiaria a favor de quien controla la moneda,
que es el sector financiero.

Los gobiernos de la zona euro han perdido poder con la Unién Monetaria
Europea (UME); diez y siete paises trabajan con una sola moneda, no la
pueden emitir ni devaluar por si solos. Una situaciéon similar enfrentan
la mayoria de los paises latinoamericanos que se han comprometido a la
estabilidad del tipo de cambio y a la convertibilidad de su moneda a dicho
tipo de cambio, lo quelosllevaano tener una politica monetaria ni cambiaria,
por lo que dejan de tener una politica fiscal a favor del crecimiento. Se ven
obligados a establecer politicas de disciplina fiscal, por lo que dejan de
satisfacer las demandas nacionales y amplian la participacion de la capula
empresarial en la economia.

Al no tener el gobierno el control de la moneda, tiene que trabajar
con disciplina fiscal, por lo que predominan politicas contraccionistas y
reformas estructurales de privatizacidn y extranjerizacién que reducen el
tamafo y participacion del Estado en la economia. Las politicas no son
neutras, responden a intereses de clase y el propdsito de quitarle el mono-
polio del dinero al gobierno es para achicarlo y ampliar la participacién de
la ciipula empresarial en la economia.

3. LAS POLITICAS DE LIBERALIZACION ECONOMICA Y LAS POLITICAS DE
ESTABILIZACION MACROECONOMICA IMPIDEN POLITICAS CONTRACICLICAS,
POR LO QUE LLEVAN A BAJAS TASAS DE CRECIMIENTO

Los gobiernos han procedido a “liberalizar los mercados financieros en
un esfuerzo de encarar las restricciones de liquidez interna” (Weller y
Zulfigar, 2013); sin embargo, la politica macroeconémica de estabilidad
que acompaia dicho proceso acentiia mas los problemas de acumulaciéon
interna y lleva a las economias a depender mas de la entrada de capitales,
los cuales fluyen para financiar los desequilibrios macroeconémicos que
las politicas generan y no se canalizan a incrementar la inversion y la ca-
pacidad productiva.

Dicha politica ha provocado cambios estructurales significativos refle-
jados en la desindustrializacion, aumento de la economia informal, altos
niveles de concentracidon del ingreso, presiones sobre el sector externo,
altos niveles de endeudamiento, alta dependencia del comportamiento de
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las variables externas, asi como pérdida de manejo soberano de la politica
economica, que han actuado en detrimento de la dinamica econémica.
Al subordinarse la politica fiscal a cumplir los objetivos de estabilidad del tipo
de cambio y reduccién de la inflacién, deja de responder a los objetivos de
pleno empleo, distribucion del ingreso, crecimiento sostenido y otros objetivos
socioeconomicos (Tcherneva, 2013).

Al seguir el bajo nivel de ingreso de la mayoria de los sectores produc-
tivos, sobre todo los no competitivos, dejan de ser sujetos de crédito, por
lo que la empresa no tienen fondos internos ni externos para incrementar
la inversidn para modernizar el aparato productivo y aumentar la produc-
tividad, por lo que seguiran los problemas financieros, lo cual acentua la
desindustrializacién y el bajo crecimiento de las economias.

Tal situacién es insostenible, ya que las politicas predominantes pre-
sionan los desequilibrios antes mencionados y no configuran condiciones
de reembolso de la deuda, por lo que continua la restriccién crediticia y
el rezago al sector productivo, llevando a las economias a depender de las
variables externas, colocdndolas en un contexto de alta vulnerabilidad.

4. LAS POLITICAS PREDOMINANTES NOS LLEVAN A DEPENDER DE LAS
VARIABLES EXTERNAS

La liberalizaciéon econémica y la politica macroecondmica de estabilidad
que las acompanan han actuado contra las condiciones enddgenas de acu-
mulacién, que han fragilizado las economias y las han llevado a depender
del comportamiento de las variables externas, haciéndolas altamente vul-
nerables al acontecer internacional. Cualquier alteracién del movimiento
de mercancias y capitales trastoca la actividad econémica.

Dependen de requerimientos crecientes de entrada de capitales para
tener reservas internacionales que garanticen la estabilidad del tipo de
cambio y la convertibilidad de la moneda a dicho tipo de cambio; esto
lleva a que la politica econémica se dirija a la promocién de tales flu-
jos de capital, para lo cual se mantienen altas tasas de interés, disciplina
fiscal y reformas de privatizacién y extranjerizacion. Tales flujos son in-
dispensables a su vez para financiar el libre movimiento de mercancias y
capitales. Se viabiliza nuestra insercion en el proceso de globalizacion, se
baja la inflacién y estabiliza el tipo de cambio con politicas que promueven
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la entrada de capitales, a costa de sacrificar el crecimiento econémico y de
acelerar la extranjerizacion de las economias.

La apertura comercial generalizada predominante en la mayoria de los
paises, junto a la apreciacion cambiaria, ha llevado a que el crecimiento de
la demanda se filtre a importaciones y se presione la balanza del comercio
exterior, lo que lleva a las economias a demandar entrada de capitales para
su financiamiento, para lo cual se aumenta la tasa de interés y/o se impul-
sa la extranjerizacion de las economias. El problema es que la entrada de
capitales mantiene apreciado el tipo de cambio, por lo que prosiguen la
baja competitividad de las economias, asi como las presiones en el sector
externo y la baja dinamica econémica, lo que repercute en problemas de
insolvencia, ademas de mantener latente la demanda de entrada de capita-
les, y se cae en un circulo vicioso.

Las variables macroeconomicas son determinadas por el comporta-
miento de las variables externas (exportaciones, remesas y flujo de capi-
tales), ya que muchas economias latinoamericanas no tienen condiciones
endogenas para estabilizar el tipo de cambio y reducir la inflacién.

Al actuar positivamente variables externas, se mejoran los términos
de intercambio, como la posicion de la balanza de pagos y se aprecia el
tipo de cambio, que resta competitividad de sus productos, como del sec-
tor productivo, por lo que no se logra un crecimiento que se acerque al
crecimiento potencial. Sin embargo, en muchos paises las importaciones
crecen en mayor medida que las exportaciones, y éstas, en el caso de las
manufactureras, no tienen un fuerte efecto multiplicador interno dado su
alto componente importado. Ademas, las importaciones desplazan a la
produccion nacional. Se dan rompimientos de cadenas productivas que
aumentan el desempleo y subempleo de la economia, lo que contrae el
mercado interno y hace a las economias mas sujetas al comportamiento de
las variables externas, por lo que aumenta su vulnerabilidad.

Muchas economias se estan desindustrializando (véase el cuadro 1) como
consecuencia de las politicas predominantes y de su falta de competitividad.
En él podemos observar una drastica caida de la participacion de la industria
manufacturera en los ultimos doce afios en Brasil, Argentina y Pert. México
mantiene su participacion, pero muestra una desindustrializaciéon en relacién
con los niveles alcanzados en 1980, donde dicha industria representaba 23%
del PIB; en cambio, China sigue manifestando su poderio manufacturero.
La desindustrializaciéon presente tanto en paises desarrollados como en
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desarrollo, ha llevado al avance del proceso de financiarizacion en tales
economias.

Cuadro 1. Paises seleccionados: Produccion manufacturera,
2001-2012 (como porcentaje de PIB total)

Ano/Pais  Brasil ~ Argentina  Pert = México China
2001 17.0 23.5 16.0 18.4 32.9
2002 16.6 23.9 15.9 17.8 32.7
2003 16.7 23.6 14.0 17.8 32.3
2004 16.2 22.7 14.4 18.1 29.5
2005 14.6 22.6 14.0 18.1 30.7
2006 13.3 21.7 14.6 18.3 31.4
2007 17.0 23.5 16.0 18.4 329
2008 16.6 23.9 15.9 17.8 32.7
2009 16.7 23.6 14.0 17.8 32.3
2010 16.2 22.7 14.4 18.1 29.5
2011 14.6 22.6 14.0 18.1 n/d
2012 13.3 21.7 n/d 18.3 n/d

Fuente: World Bank, databank, 2013.

5. LOs PAISES DE AMERICA DEL SUR Y SU CRECIENTE RELACION CON CHINA E
INDIA

El fuerte crecimiento de China, como el de otros paises asiaticos e India,
han favorecido las exportaciones de alimentos y minerales de varios paises
sudamericanos hacia dichos paises, lo que ha favorecido su situacidon de
balanza de comercio exterior y de crecimiento econémico por varios afos.
Es decir, su dinamica se ha sustentado en el crecimiento de las exporta-
ciones hacia tales paises gracias a los recursos naturales con que cuentan
y al alza de su precio internacional. En el cuadro 2 se muestran las altas
tasas de crecimiento de las exportaciones a China de Brasil y Argentina
en los ultimos afos, a excepciéon de 2009, afo de crisis, donde Argentina
enfrenté una fuerte caida. México es hasta 2010 cuando incrementa sus
exportaciones petroleras a China. En el cuadro 3 se observa el crecimien-
to de las exportaciones agricolas, mineras y de manufacturas de bienes
intermedios de Peru de 2005 a 2010, que le ha permitido lograr altas tasas
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de crecimiento del PIB. Ha aprovechado sus ventajas comparativas y el
alza de los precios internacionales para el impulso de las exportaciones y
de la dindmica econdémica.

Cuadro 2. Paises seleccionados: Tasa de crecimiento de
exportaciones a China, 2006-2010

Afo Brasil México Argentina
2007 27.93 12.29 48.64
2008 52.60 7.87 23.00
2009 23.09 7.97 -42.31
2010 52.31 90.05 58.16

Fuente: OCDE, 2013.

Al mejorarse los términos de intercambio, no solo crece el valor de las
exportaciones y la dinamica de los sectores de exportaciones, sino que
también se mejoran las finanzas publicas por los mayores ingresos tribu-
tarios derivados de las exportaciones, y mads si estas estdn bajo el control
del gobierno. Esto permite la expansion del gasto publico, lo que incre-
menta la demanda y la actividad econdémica. Dependera de tales recursos
si incrementan la inversion y la esfera productiva nacional, si la dinami-
ca lograda tiene o no mayor sostenibilidad o si contintia dependiendo
exclusivamente de las exportaciones. Sin embargo, en muchos paises los
recursos derivados de las exportaciones no se han canalizado a apuntalar
y diversificar la esfera productiva nacional. Al no potenciar su capacidad
productiva y el crecimiento de su mercado interno, se han colocado en un
contexto de alta vulnerabilidad en torno al comportamiento de las expor-
taciones, como del precio de los productos.

Al ir acompanado el crecimiento de exportaciones de alimentos y o
minerales, y de entrada de capitales, se aprecia la moneda nacional, lo que
resta competitividad a la produccién manufacturera frente a las importa-
ciones, por lo que se manifiesta un creciente déficit de comercio exterior
manufacturero que tiende a contrarrestar el superavit de comercio exte-
rior agricola o primario, y a configurar un bajo crecimiento econémico en
tales economias. En el cuadro 4 muestra las variaciones del tipo de cambio
nominal donde Brasil, Pert y China muestran apreciacion de su moneda para
tal periodo. En el caso de China, esto no ha afectado su competitividad dado
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Cuadro 4. Paises seleccionados: Tipo de Cambio Nominal,
2007-2012 (moneda nacional por délar)

Afo Argentina Brasil México Peru China
2007 3.10 1.95 10.93 3.13 7.60
2008 3.14 1.83 11.13 2.92 7.00
2009 3.71 2.00 13.51 3.01 6.80
2010 3.90 1.76 12.64 2.83 6.80
2011 4.11 1.67 12.42 2.75 6.50
2012 4.54 1.95 13.17 2.65 6.30

Fuente: CEPALESTAT, Bases de Datos, y OCDE 2013.

Cuadro 5. Paises seleccionados: Balanza comercial de bienes manufactureros,
2006-2012 (Miles de millones de dolares)

Ano/Pais Argentina Brasil China Meéxico México Peru

2006 -12,108 1,576 388,038 19,823 -11,696 -6,883
2007 -16,745 -12,667 542,440 17,515 -9,801 -9,479
2008 -19,751 -37,504 690,132 20,229 -10,921 -14,946
2009 -11,713 -34,593 522,771 12,911 -9,320 -10,520
2010 -23,008 -63,127 676,217 22,209 -12,409 -16,301
2011 -28,479 -78,383 859,256 14,374 -14,627 -19,970
2012 -24,609 -80,062 1,015,758 15,136 -18,691 -21,922
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el gran crecimiento de su productividad. A pesar de las variaciones nomina-
les del tipo de cambio en México, su moneda se ha apreciado debido a que
tal variacion no incorpora el diferencial de la inflacién y la productividad
entre este pais y Estados Unidos de América, que es su principal socio
comercial. Argentina, ante la mala experiencia del Consejo Monetario en
la década de los afios noventa, donde anclé su moneda al ddlar, ha venido
trabajando con un tipo de cambio flexible que contribuye a mejorar su
competitividad. En el cuadro 5 podemos ver los déficits del comercio
exterior manufacturero creciente que se observa en Argentina, Brasil y
Peru. México tiene un superavit en su balanza de comercio exterior ma-
nufacturero debido a la gran participacion de las exportadoras de la in-
dustria maquiladora, si quitamos dicha industria, ya que es exportaciéon
de servicios de mano de obra, se tiene un déficit manufacturero. Por su
parte, China ve casi triplicado su superavit de comercio exterior de 2006
a 2012 dada su fuerte posicién competitiva a escala mundial. En el cuadro
6 podemos observar como Argentina, Brasil y Pert vieron duplicado su
superavit de la balanza de comercio exterior de productos alimentarios de
2006 a 2012, y en cambio China y México son deficitarios.

Cuadro 6. Paises seleccionados: Balanza comercial de productos
alimenticios, 2006-2012 (Miles de millones de dolares)

Afo/Pais  Argentina Brasil China México Pert
2006 20,025 30,208 6,686 -41 2,164
2007 26,803 36,427 2,672 -1,676 1,966
2008 34,837 46,823 -6,702 -3,732 2,345
2009 26,205 45,162 -9,170 -218 2,289
2010 32,447 52,423 -13,677 -721 2,724
2011 42,625 67,293 -19,214 -1,863 3,810
2012 40,814 66,893 -29,407 -2,880 4,711

Fuente: UNCTADstat, 2013.
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6. LAS ECONOMIAS LATINOAMERICANAS ESTAN SUJETAS AL COMPORTAMIENTO
DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL

Muchos paises del area se han favorecido del crecimiento de las exporta-
ciones alimentarias y de materias primas, tanto por el alza del precio de los
productos, asi como por los flujos de capitales que reciben de los diferencia-
les de interés existentes, lo cual les permite recibir parte de las inyecciones
de liquidez llevada a cabo por la Reserva Federal a los mercados financieros
estadounidenses.

La desaceleracion de las economias desarrolladas reduce el crecimiento
de los mercados de las exportaciones de los paises en desarrollo, lo cual esta
afectando la dinamica de las economias que han venido creciendo en torno a
sus exportaciones, como las llamadas economias BRIC, asi como muchas otras
economias. La caida de las exportaciones esta llevando a decrecer el precio
de las materias primas, alterando los términos de intercambio que les habia
favorecido, reduciendo el valor de las exportaciones de varios paises latinoa-
mericanos y presionando el sector externo, asi como la dindmica econémica.
A esto se suma la salida de capitales que se deriva también de la posicion de
la Reserva Federal de dejar pronto la politica de inyeccién de liquidez al mer-
cado financiero de su pais, lo que presiona la tasa de interés a largo plazo, lo
cual incentiva el retorno de los capitales que habian fluido hacia las economias
emergentes. Esto afecta el tipo de cambio y la tasa de interés de estas econo-
mias, aumentando el clima de incertidumbre.

Al actuar en forma adversa las variables externas que lo venian haciendo
en forma positiva, se ha trastocado el comportamiento de las variables macro-
econdmicas, como el crecimiento econdmico, ya que se sustenta en las expor-
taciones, como en la entrada de capitales, evidenciando la alta vulnerabilidad
en que han caido. Los problemas internos de las economias latinoamericanas
afloran, ya que no hay capacidad productiva interna ni manejo soberano de la
politica econdmica para contrarrestar la caida del valor de sus exportaciones,
como la salida de capitales.

La desaceleracion del comercio mundial, a raiz de la contraccién econo-
mica manifiesta en muchos paises, esta exacerbando la competencia en los
mercados internacionales, lo que lleva a algunos a devaluar su moneda; los
paises que no pueden hacerlo estan reduciendo salarios para mejorar la com-
petitividad. Muchos paises, al tener un déficit de comercio exterior creciente y
al no tener politicas devaluatorias de ajuste y/o al no poder revisar su apertura
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comercial, optan por encarar el déficit de comercio exterior por medio de po-
liticas restrictivas, como la entrada de capitales para financiarlo, por lo que
tienen que mantener altas tasas de interés, como politicas de disciplina fiscal
y venta de empresas y activos publicos. Esto tiende a mantener apreciado el
tipo de cambio y atenta contra la esfera productiva, por lo que se contrae la
competitividad y prosiguen las presiones en el déficit de comercio exterior,
como las demandas de mayores créditos y de entrada de capitales, necesarios
para financiar el déficit externo, como los déficits que estan detras de este.

Tienen que efectuarse contracciones drasticas de salarios y de la demanda
para mejorar la competitividad y reducir las importaciones y el déficit de co-
mercio exterior, lo que contrae el ingreso de empresas e individuos y mantiene
latente el problema de insolvencia; este se recrudecerd ante la perspectiva del
alza de la tasa de interés, ya que aumentara la carga del servicio de la deuda
del sector publico y privado, y lesionara sus finanzas, lo que afectard el fun-
cionamiento del sector bancario-financiero, lo cual restringe la disponibilidad
crediticia, repercutiendo en el consumo, la inversion y la dindmica econdémica.

El gobierno, por su parte, ve incrementado su déficit fiscal, sobre todo porla
reduccion de la recaudacion tributaria, asi como por el mayor costo de la deu-
da publica. De tal forma, la causalidad se da del déficit de comercio exterior al
déficit fiscal (Nikifores et al., 2013). De ahi que las politicas de austeridad fiscal
no logran reducir el déficit fiscal al persistir los problemas de competitividad,
las presiones en la balanza de comercio exterior, asi como los bajos niveles de
ingreso de empresas e individuos, que mantienen latentes los problemas
de insolvencia, la inestabilidad bancaria y la baja recaudacién tributaria.

Hemos regresado a la situacion que predominaba a principios del siglo xx,
quellevo a que la Gran Depresion (1929-1933) se generalizara a escala mundial.
La historia se repite una y otra vez. Ahora con la desaceleracion de la actividad
economica de los paises desarrollados, nuevamente se frena la actividad eco-
némica de América Latina, debido a que hemos pasado, otra vez a depender
de las variables externas como consecuencia de la politica macroecondémica de
estabilidad predominante, por lo que al dejar de actuar tales variables positi-
vamente, se desacelera la economia de los paises latinoamericanos, en mayor o
menor medida en funcién de los productos que exportan y de los margenes de
libertad que tienen las naciones para flexibilizar su politica econdmica. Surge
la pregunta: ; América Latina tiene la capacidad de respuesta ante la eventual
alza de la tasa de interés en Estados Unidos de América, como al menor creci-
miento hacia fuera y al deterioro de los términos de intercambio?
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7. DIFERENTES PERSPECTIVAS FRENTE A LA DESACELERACION DE LA ECONOMIA
MUNDIAL

La desaceleracion de las economias desarrolladas esta trastocando el
funcionamiento de las economias emergentes, lo que pone en riesgo la
estrategia de crecimiento hacia fuera, como el proseguir en el contexto de
liberalizacién econémica, debido a que no tienen un manejo de politica
economica para hacer frente a los problemas que la vulnerabilidad externa
origina en sus economias.

Los paises que exportan alimentos tienen mejor viabilidad de sortear
la problemética mundial que los que exportan manufacturas, dado que los
primeros son menos elasticos al ingreso que los productos manufactura-
dos, por lo que caen menos al disminuirse la actividad econémica de los
paises desarrollados.

Los paises exportadores, como México, de manufacturas de bajo valor
agregado nacional, cuya demanda enfrenta una alta elasticidad de ingreso
al caer la dindmica de los paises importadores, cae fuertemente la deman-
da, a diferencia de la demanda por granos basicos, que es mas inelastica
al ingreso, lo cual hace que la demanda y los precios no caigan tanto ante
la desaceleracion de los paises importadores, por lo que su balanza de
comercio exterior y su dindmica econdmica no se ven tan afectadas (UNC-
TAD, 2013: 60).

La UNCTAD sefala que el precio internacional de los alimentos seguira
al alza, y mas en el caso del maiz y del aztcar, que son utilizados en la
produccion de etanol y biodiesel. A su vez, las restricciones que enfrentan
el crecimiento de la productividad y la produccién mundial de alimentos
contribuye al alza del precio de los mismos (UNCTAD, 2013: 57-58).

Tal situacion actuara a favor de los paises exportadores de los alimen-
tos y afectara a los importadores, sobre todo si no tienen capacidad de
exportacion para financiar los requerimientos de importaciones. Paises
como Argentina y Brasil, exportadores de granos bésicos, seguiran siendo
beneficiados por el alza del precio de tales productos.

Los paises exportadores de minerales, al ver reducida la demanda de
sus productos y sus precios, ven afectada la balanza de comercio exterior,
asi como el crecimiento econémico.

La dindmica de los exportadores de alimentos y minerales se vuelve
dependiente de las perspectivas de crecimiento que tenga China e India.
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Si estas economias pueden retomar su crecimiento en torno al mercado
interno, mantendran la demanda de importaciones alimentarias y mate-
rias primas, lo que favorecera el crecimiento de las exportaciones y la di-
namica de los paises latinoamericanos que exportan esos productos. Esto
no garantiza un crecimiento sostenido, pues depende también del creci-
miento de las importaciones. Si estas crecen mas que sus exportaciones
enfrentaran problemas de balanza de comercio exterior y de crecimiento.

8. LA PROBLEMATICA ECONOMICA DE LOS PAISES DESARROLLADOS NO
TIENE PERSPECTIVAS DE SUPERARSE PRONTO

Los problemas de crecimiento de la zona euro no se superan y la economia
estadounidense no repunta en los niveles esperados. Los rescates efectua-
dos por los gobiernos y bancos centrales han sido a favor de los bancos,
no del sector productivo ni de los desempleados y trabajadores. El sector
financiero ha manifestado su poder para que se legislen y se instrumenten
politicas a su favor, lo que le ha permitido recuperar y superar las pérdidas
de 2008-2009, y retomar las practicas de comportamiento que siempre
ha tenido. La Banca ha recuperado sus ganancias a pesar que no presta.
Las bolsas de valores a escala mundial han superado los niveles existentes
antes de la crisis de 2008 y rompen récords a pesar de que la actividad
economica no crece. En el cuadro 7 y la grafica 1 se observa como el
indice del Dow Jones en 2013 ha superado los niveles que tenia antes de la
crisis de 2008, y el indice Nikkei se acerca a los niveles antes de la crisis.
El sector financiero continua sin ser regulado, lo que le permite mayores
margenes de accion para lucrar. Contintian manifestandose los diferen-
ciales de crecimiento a favor del sector financiero y en detrimento del
sector productivo, como consecuencia de que continta la misma politica
economica a favor del primero.

A pesar de que el sector financiero ha recuperado sus ganancias y sigue
siendo el sector hegemonico, continuia su disfuncionalidad en la dindmica
economica. La financiarizacidon de las economias nos lleva a recurrentes
burbujas especulativas que terminan por caerse al cambiar las expectati-
vas de la economia y al evidenciarse que no hay condiciones endégenas
que las mantengan.

Los rescates del sector bancario se dirigen a la busqueda de que encare
sus obligaciones financieras y otorgue préstamos a empresas e individuos.
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Cuadro 7. Paises seleccionados: evolucion de la
Bolsa de Valores, 2007-2013"

Afio Jap6n (Nikkei) Estados Unidos
(Dow Jones)
2007 15,628.97 13,314.57
2008 8,397.22 8,149.09
2009 9,572.20 10,471.58
2010 9,988.05 11,255.78
2011 8,597.38 12,020.03
2012 9,458.18 12,965.60
2013 14,201.57 15,615.55

Fuente: http://www.eleconomista.es

" 2013 contempla el cierre de noviembre del mismo aio.

Grafico 1. Paises seleccionados: evolucion de la Bolsa de Valores, 2007-2013
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" 2013 contempla el cierre de noviembre del mismo afio.

29/01/15 15:36



84

HUERTA GONZALEZ.- México y América Latina sujetos a la vulnerabilidad externa

Esto ultimo no se logra, dado que contintian los problemas de bajo cre-
cimiento e insolvencia, que hacen que las empresas no demanden crédito
y la banca no los otorgue, sino que canaliza los recursos a los mercados
financieros.

Al seguirse relegando al sector productivo y la generaciéon de empleo
como consecuencia de la liberalizacién econémica y de la politica ma-
croecondmica de estabilidad, asi como por la incapacidad de la politica
economica para hacer frente a la vulnerabilidad externa la economia entra
en recesion y no tiene condiciones de valorizar las ganancias que ofrece
el sector financiero, ya que se reproducen los problemas de insolvencia
que desestabilizan al sector bancario, lo que afecta a los mercados y a la
economia en su conjunto.

Los problemas de la banca europea inciden en el sector bancario lati-
noamericano, pues este es controlado en gran medida por la banca de esos
paises. Se han hecho transferencias de recursos de los bancos con altas
ganancias que operan en América Latina hacia la banca matriz que se
encuentra por lo regular en Espaiia, lo que restringe mas la disponibilidad
crediticia hacia el sector productivo y frena el crecimiento.

Mientras sigan los altos niveles de endeudamiento y la politica econé-
mica de la UME, no existen perspectivas de crecimiento ni de reduccion
del desempleo. La carga del servicio de la deuda, junto con la politica de
disciplina fiscal, de contraccidn del gasto e incremento de impuestos, y la
desaceleracion de las exportaciones, por la desaceleracion de la economia
mundial, proseguira el contexto recesivo de las economias. El cuadro 8 y
la grafica 2 muestran las bajas y negativas tasas de crecimiento mostradas
en algunos paises de la zona euro a partir de la crisis manifiesta en 2008,
que aun no ha sido superada. Los niveles de la actividad econdmica siguen
por debajo de los existentes en 2007.

Ante la baja probabilidad de que los paises desarrollados retomen su
dinamismo, dado el predominio de las politicas fiscales restrictivas, no es
de esperar que se recupere el crecimiento de las exportaciones manufac-
tureras de paises como México, que crece en funcidn de esto, por lo que
tendera a manifestar bajas tasas de crecimiento, situacion que obliga a
buscar otros mercados para expandir las exportaciones, lo cual es dificil
ante el recrudecimiento de la competencia en los mercados internaciona-
les, que estan llevando a algunos paises a devaluar su moneda, generando
una guerra de divisas, asi como la reduccién de salarios para mejorar la
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competitividad, configurando un proceso en el que es dificil salir vic-
torioso, ademas que los bajos salarios restringen el crecimiento hacia el

mercado interno.

Se ha caido en un contexto de bajo crecimiento de alta vulnerabilidad
externa ante la incapacidad productiva para hacerle frente a los problemas
venidos del exterior, como a la inexistencia de politica econémica contra-

ciclica.

Cuadro 8. Eurozona: Tasa de crecimiento del PIB, 2007-2012

Afo

Alemania Irlanda  Grecia

Espafia  Francia Italia

Chipre  Portugal

2007

2008

2009

2010

2011

2012

33 5.4
1.1 -2.1
-5.1 -5.5
4.2 -0.8
3.0 1.4
0.7 0.9

3.5

-0.2

-3.1

-4.9

-7.1

-6.4

35 2.3
0.9 -0.1
-3.7 -3.1
-0.3 1.7
0.4 1.7
-1.4 0.0

1.7

-1.2

-5.5

1.7

0.4

-2.4

5.1 24
3.6 0.0
-1.9 -2.9
1.3 1.9
0.5 -1.6
-2.4 -3.2

Fuente:

4.5
2.5

0.5

%

-1.5
-3.5
-5.5

-7.5

Eurostat, database, 2013.

Gréfica 2. Eurozona: Tasa de crecimiento del PIB, 2007-2012
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Fuente: Eurostat, database, 2013.
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9. EL FRACASO DE LA FLEXIBILIDAD MONETARIA EN LOS PAISES
DESARROLLADOS PARA RETOMAR EL CRECIMIENTO

Las inyecciones de liquidez y la reducciéon de la tasa de interés que efec-
taa la Reserva Federal en Estados Unidos de América y el Banco Central
Europeo, no han resultado efectivas para aumentar la disponibilidad cre-
diticia, ya que no depende de las reservas bancarias, sino de la capacidad
de reembolso de los deudores y sigue limitada debido a la predominante
politica fiscal restrictiva. Nos dice Wray que “los bancos no usan reservas
para prestar” (2013).

El sector bancario restringe los créditos cuando el sector productivo
tiene problemas de acumulacién y de reembolso de la deuda. La contrac-
cién del crédito acelera la caida de la inversion, que ya venia dandose por
la menor dindmica de acumulacion en el sector productivo, de ahi que la
accion del sector bancario amplifique la desaceleracion de la dindmica del
sector productivo.

La mayor disponibilidad crediticia para el sector privado no se expan-
de si no tiene mayores ingresos y capacidad de pago, y para que estos
ingresos crezcan es necesario que el gobierno trabaje con déficit fiscal y
o que el sector externo sea superavitario. El problema es que el gobierno
busca la disciplina fiscal y el sector externo es deficitario, y se enfrentan
problemas para revertir tal situacion ante la caida de exportaciones por la
desaceleracion de la actividad econémica mundial. Al proseguir el bajo
crecimiento econémico, continuara la baja recaudacion tributaria y las
repercusiones en las finanzas publicas.

En vez de inyectar liquidez a la banca, que no la presta, sino la utili-
za a favor de actividades especulativas, deberia canalizarse a actividades
productivas y a incrementar el empleo. En la época del New Deal, la Ban-
ca Central presté directamente a grandes y pequeflas empresas (Greider,
2013). La banca central debe rescatar al sector productivo, no a la Banca.

El banco central tiene capacidad tanto para expandir la disponibilidad
crediticia como para impulsar el empleo y la actividad econdmica mediante
acciones directas (Greider, 2013), para lo cual es necesaria voluntad politi-
ca. El banco central no necesita impuestos para gastar (Greider, 2013), para
ampliar la liquidez y para expandir créditos. El limite es la inflacion, por
lo que tiene que canalizarse a favor del crecimiento de la productividad y
capacidad productiva.
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10. NO HAY MANEJO MACROECONOMICO EN LOS PAISES DE AMERICA LATINA
PARA TENER CONDICIONES ENDOGENAS DE CRECIMIENTO

La problematica econémica internacional esta derivando en la caida de
exportaciones y remesas, asi como de los precios de algunos productos
de exportacion, y en salidas de capitales ante la eventual alza de la tasa de
interés en Estados Unidos de América, de muchos paises latinoamerica-
nos, lo cual recrudece los problemas del sector externo y frena la dinamica
economica. En el cuadro 9 se observa como Argentina y Brasil crecian por
arriba de México, debido a que han estado acompanando el dinamismo
de China, dado el crecimiento de sus exportaciones hacia el pais, y en
2012 vieron afectado su crecimiento ante la desaceleraciéon de la nacién
oriental.

Ante esto, muchos paises no tienen capacidad productiva interna ni
manejo para flexibilizar la politica para dinamizar el mercado interno y
asi contrarrestar los embates externos.

Cuadro 9. Paises Seleccinados: Tasa de crecimiento anual del
PIB, 2007-2012

Ano Pert Brasil Argentina México China
2007 8.91 6.10 8.65 3.26 14.20
2008 9.80 5.17 6.76 1.19 9.60
2009 0.86 -0.33 0.85 -5.95 9.20
2010 8.76 7.53 9.16 5.28 10.40
2011 6.86 2.73 8.87 3.89 9.30
2012 6.28 0.87 1.90 3.92 7.80

Fuente: Banco Mundial, banco de datos, 2013.

En el contexto de liberalizacion econémica y efectos en la balanza de
comercio exterior, las economias enfrentan problemas para tener una po-
litica monetaria, fiscal, cambiaria y crediticia contraciclica para encarar
los embates externos.

No pueden flexibilizar la politica econémica ante el temor que im-
plique un incremento de la demanda por liquidez y por divisas, lo que
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repercutird en los precios, las reservas internacionales y la moneda, ya
que el capital financiero requiere de la estabilidad de la moneda del pais
donde opera. El cuadro 10 y la grafica 3 muestran el crecimiento de las
reservas internacionales en Brasil, México y Pert, debido a que trabajan
con un tipo de cambio estable y se han comprometido a la convertibilidad
de la moneda a dicha paridad cambiaria. China es la economia con ma-
yores reservas mundiales debido a su gran superavit de comercio exterior
y su enorme entrada de capitales. Argentina, como trabaja con un tipo de
cambio flexible, no tiene porqué incrementar sus reservas internacionales.

Se mantienen los precios macroecondémicos (tasa de interés y tipo de
cambio) que actuan a favor del sector financiero y en detrimento del sec-
tor productivo, del crecimiento y del empleo, ya que continta encarecido
el crédito y el tipo de cambio apreciado que actiian contra la competitivi-
dad de la produccion nacional, afectan la dindmica de acumulacion de los
sectores productivos y mantienen las presiones en la balanza de comercio
exterior manufacturera y frenan el crecimiento. No bajan la tasa de inte-
rés en forma significativa ante el temor de que desestimule la entrada de
capitales, provoque su salida y presione mas al sector externo y el tipo de
cambio. No se devaltia la moneda para mejorar la competitividad y con-
trarrestar la caida de exportaciones para impulsar la dindmica econdmica,
ante el temor de que esto repercuta en los precios, afecte la valorizacion de
la moneda y provoque una estampida de capitales. No pueden trabajar con
un déficit fiscal para expandir la inversiéon y demanda interna y asi evitar
el aumento en los precios y el déficit de comercio exterior, lo cual pueda
presionar el tipo de cambio.

Los paises latinoamericanos siguen priorizando la estabilidad mone-
taria-cambiaria, por lo que no tienen viabilidad de flexibilizar su politica
economica y no pueden dinamizar su mercado interno para contrarrestar
la caida de las exportaciones. Las economias se ven obligadas a mantener
las politicas monetarias y fiscales restrictivas para no comprometer la es-
tabilidad cambiaria.

Por lo tanto, no hay capacidad para aumentar la inversion e incremen-
tar la capacidad productiva y la productividad para aumentar el valor
agregado nacional de la produccién y de las exportaciones, como para
avanzar en la sustitucion de importaciones y lograr una dinamica con me-
nos repercusiones en el sector externo y mas autosustentada.
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Cuadro 10. Paises seleccionados: Reservas Internacionales’,
2007-2012 (Miles de millones de dolares)

Ano Argentina Brasil China México Perti
2007 46.15 180.33 1546.36 87.21 27.79
2008 46.39 193.78 1966.04 95.30 31.24
2009 48.01 238.54 2452.90 99.89 33.23
2010 52.21 288.57 2913.71 120.58 44.21
2011 46.27 352.01 3254.67 149.21 48.91
2012 43.22 373.16 3387.51 167.08 64.16

Fuente: World Bank, data bank, 2013.

" Reservas totales, incluye oro.

Grafico 3. Paises seleccionados: Reservas Internacionales, 2007-2012
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Fuente: World Bank, data bank, 2013.
" El eje secundario es inicamente para China.
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Al no tener control sobre la moneda, los gobiernos no pueden flexibi-
lizar la politica fiscal, sino que dependen de sus ingresos tributarios y no
tributarios, que se ven contraidos tanto por el efecto negativo que tienen
los embates externos en la actividad econdémica, actuando en consecuen-
cia tanto la politica de disciplina fiscal como la politica prociclica.

La politica de disciplina fiscal contrae la demanda, por lo que no gene-
ra condiciones enddgenas de acumulacion y crecimiento ni para aumentar
el empleo y el ingreso de empresas e individuos, y con ello el consumo e
inversion. Se mantienen latentes las presiones sobre el déficit de comercio
exterior, asi como los problemas de insolvencia, lo que mantiene restrin-
gido el crédito. Tal politica fiscal aleja a la economia del crecimiento sos-
tenido y la lleva a depender del comportamiento de las variables externas.

Hay quienes se oponen a que se flexibilice la politica monetaria y fiscal
ya que pudiera desestabilizar los mercados financieros, lo que segun ellos
provocaria el decaimiento del crecimiento y sufririan los pobres (Rogoff,
2013); el autor anade que los controles a los mercados financieros y la re-
presion financiera reducen la eficiencia en la asignacion de los mercados
de crédito. Sin embargo, no considera cdmo la liberalizacién y desregula-
cién de dicho sector ha favorecido la asignacion de créditos hacia el pro-
pio sector financiero y ha actuado en detrimento del sector productivo.

Al no tener condiciones enddgenas para hacer frente a los embates
externos, algunos gobiernos, como el de México, aceleran las reformas
de privatizacion y extranjerizacion de su economia para propiciar entra-
da de Inversion Extranjera Directa (IED) y asi contrarrestar los embates
externos. El cuadro 11 muestra el comportamiento de la IED en varios
paises. México muestra una tendencia decreciente, de ahi el propdsito del
gobierno de impulsar la reforma energética para abrir dicho sector a la
inversion extranjera para estimular su entrada y contar con recursos para
financiar la insercion de la economia en el proceso de globalizacion. Brasil
tiene una creciente entrada de IED, al igual que Argentina y Perd. China es
el pais que mayor IED recibe en el mundo.

La entrada de capitales le permite financiar los desequilibrios macro-
econémicos para mantener la liberalizaciéon econémica y la estabilidad
cambiaria, por lo que continua la pérdida de competitividad, el bajo
crecimiento y los bajos niveles de ingreso de empresas e individuos, los
problemas de insolvencia y la restriccidn crediticia.
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Mientras sigan las reformas estructurales de extranjerizacion de secto-
res estratégicos, el capital seguird fluyendo a estas economias. El problema
se acentuara cuando cambien sus expectativas de comportamiento, tanto
por el recrudecimiento de los problemas internos, como porque se agrave
la problematica externa, lo que provocard una fuerte salida de capitales
que contrarrestara su entrada, que desestabilizara la moneda, los merca-
dos financieros y la economia.

Cuadro 11. Paises seleccionados: Inversién Extranjera Directa’,
2007-2012 (Millones de dolares)

Ano  Argentina Brasil México Peru China

2007 6,473.15  44,579.49  31,379.90 5,490.96 156,249.34
2008 9,725.56  50,716.40  27,853.34  6,923.65 171,534.65
2009 4,017.16  31,480.93  16,560.51  6,430.65 131,057.05
2010 7,848.30  53,344.63  21,372.42  8,454.63  243,703.43
2011 9,881.57  71,538.66  21,503.71  8,232.64 280,072.22

2012 12,551.12  76,110.66  12,659.43 n/d 253,474.94

Fuente: Banco Mundial, 2013.

" Inversion extranjera directa, neta (balanza de pagos, US$ a precios
actuales) n.d. no disponible.

Al recrudecerse los problemas de las economias latinoamericanas, el
FMI no tendra recursos suficientes para hacer frente a las demandas fi-
nancieras y ademas no podra seguir recomendando las mismas politicas
que han estado presentes en la zona euro, y que desde hace décadas vienen
predominando en los paises latinoamericanos.

11. EL CRECIENTE DESEMPLEO, SUBEMPLEO Y LA CAIDA DE SALARIOS

El desempleo, subempleo y la economia informal son funcionales al
sistema imperante para debilitar la negociacion de los trabajadores, reducir
salarios y prestaciones laborales, y asi bajar los costos de produccién para
mejorar la competitividad. Tal situacion esta presente en muchos paises
de la zona euro, asi como en América Latina. Tratan de incrementar
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exportaciones para disminuir el déficit de comercio exterior y generar
condiciones de reembolso, pero no lo logran del todo. Cuando los salarios
bajan y aumenta el desempleo, se reduce la demanda, la inversion y el
crecimiento.

Los bajos salarios y prestaciones, y el aumento de la participacion del
capital en el ingreso nacional, acentta la mala distribucién del ingreso
que frena mas el crecimiento de la actividad econémica, debido a que los
sectores de bajos ingresos que tienen alta propension marginal a consumir
(consumen casi todo su ingreso), al ver restringidos sus ingresos, contraen
su consumo, la demanda, el mercado interno y la actividad econémica, lo
que genera un circulo vicioso, ya que aumenta el desempleo, se reducen
mas los salarios y las prestaciones laborales, lo que contintia contrayendo
la demanda y la economia. Los paises que enfrentan la caida del mercado
interno y las exportaciones, estan en el peor de los mundos posibles.

En el cuadro 12 se observa como las tasas de desempleo han disminui-
do en Brasil y Argentina, y como en Pert y México se ve incrementado el
desempleo abierto. El cuadro 13 refleja que Pert y México presentan una
economia informal muy superior a la de Argentina y Brasil. Los paises
que enfrentan relativas mejores condiciones laborales, tienen perspectivas
de mantener cierto crecimiento en torno al mercado interno y con ello
sortear la creciente vulnerabilidad externa.

Cuadro 12. Paises seleccionados: Tasa media anual de
desempleo, 2007-2012

Afos Argentina Brasil México Peru
2007 8.5 9.3 4.8 8.4
2008 7.9 7.9 4.9 8.4
2009 8.7 8.1 6.7 8.4
2010 7.7 6.7 6.4 7.9
2011 7.2 6.0 6.0 7.7
2012 7.2 5.5 5.9 6.8

Fuente: CEPAL, Bases de Datos, 2013.
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Cuadro 13. Paises seleccionados: Economia
informal, 2012 (porcentaje de empleo)

Pais/afio 2012
Brasil 32.0
Argentina 34.0
Peru 68.6
Meéxico 55.3

Fuente: América economia, nota periodistica
(BRA). Comercio y justicia, nota periodistica
(ARQG). IPS, nota periodistica (ARG) Perti21, nota
periodistica (PER). La Prensa, nota periodistica
(PER). La Jornada, nota periodistica (MEX). EI
Economista, nota peridodistica (MEX).

12. ES NECESARIO REDUCIR LA VULNERABILIDAD EXTERNA DE LAS ECONOMIAS

La desaceleracion de las exportaciones, la salida de capitales y sus reper-
cusiones en el tipo de cambio, obliga a algunos gobiernos a mantener la
disciplina fiscal y la alta tasa de interés para frenar la salida de capitales.
Esto restringe la demanda y aumenta el costo de la deuda, lo que tiende
a frenar la inversion, el crecimiento econémico y a recrear los problemas
de insolvencia.

Para reducir la vulnerabilidad externa en que han caido las economias
latinoamericanas, y ante la dificultad de que todos puedan sortear eficien-
temente tal situacion, se necesita replantear la estrategia de crecimiento hacia
afuera y encaminarse a una estrategia de crecimiento hacia adentro, lo que
requiere a su vez el manejo soberano de la politica macroeconémica para po-
derla flexibilizar a favor del crecimiento de la demanda, asi como para reducir
las afectaciones en el sector externo, para alcanzar condiciones de crecimiento
sostenido.

Para la expansion del mercado interno es indispensable el gasto publi-
co deficitario, el incremento del empleo y de salarios, asi como politicas
proteccionistas, a fin de evitar filtraciones de demanda hacia el exterior;
también es fundamental un fuerte crecimiento de la inversién produc-
tiva que impulse la sustitucion de importaciones y el incremento de la
capacidad productiva para satisfacer el crecimiento de demanda, para asi
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evitar afectaciones en los precios y el sector externo que puedan frenar el
crecimiento.

Para reducir la vulnerabilidad externa y retomar el manejo de la politi-
ca economica a favor del crecimiento, es preferible controlar el movimien-
to de capitales, ya que su libre movimiento nos lleva a privilegiar politicas
de estabilidad macroeconémica que actuan contra el crecimiento.

13. LA POLITICA MACROECONOMICA DEBE RESPONDER A FAVOR DE LO PRO-
DUCTIVO Y DEL EMPLEO

Para alcanzar un crecimiento autosostenido tiene que haber un manejo
soberano de la politica econémica a favor del sector productivo, ademas
de controlar al sector financiero y reducir las consecuencias en el sector
externo. La regulacion del sector financiero es para evitar burbujas espe-
culativas y salidas de capitales que puedan trastocar la estabilidad macro-
econOmica, como la del sector financiero.

El enfoque convencional se opone al gasto publico deficitario porque
supuestamente genera un déficit de comercio exterior. Sin embargo, si
se trabaja con un tipo de cambio flexible (competitivo), la devaluaciéon
mejoraria la competitividad y evitaria que la demanda se filtrara a las
importaciones, lo que desencadenaria efectos positivos en el sector exter-
no. La flexibilidad fiscal y cambiaria impulsarian la dindmica econémica
y reducirian los efectos en el sector externo; el problema es que el sector
financiero se opone al déficit fiscal y ala devaluacién de la moneda, ya que
afectaria la valorizacion de su capital.

Cabe recordar que se sali6 de la gran depresidn gracias al abandono
del patrén oro, asi como la devaluacion del délar, con cuotas a las impor-
taciones y el aumento de tarifas, lo cual restringié importaciones y creé
condiciones de rentabilidad para aumentar la produccién manufacturera
(UNCTAD, 2013:64).

Se tiene que dejar de priorizar la estabilidad del tipo de cambio para
poder flexibilizar la politica monetaria y fiscal a favor del crecimiento. Si
la economia trabajara con un tipo de cambio flexible, en torno al movi-
miento de precios, y regulara el movimiento de mercancias y capitales, no
tendria que instrumentar politicas restrictivas ni reformas de extranjeri-
zacién de la economia. Es posible flexibilizar la politica monetaria y fiscal
para incrementar la productividad y la capacidad productiva, a fin de que
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esta acompaiie el crecimiento de demanda derivada de dicho déficit y asi
evitar afectaciones de demanda en los precios e importaciones, como en
el sector externo, que pueda repercutir en el tipo de cambio y frenar rapi-
damente el crecimiento.

La flexibilizacién del tipo de cambio permitiria tener una politica
contraciclica ante adversidades externas para tener un motor interno de
crecimiento para mejorar el ingreso de empresas e individuos, y asi, su
capacidad de pago para asegurar la estabilidad del sector bancario para
que este pueda flexibilizar los créditos a favor del sector productivo.

14. POLITICA CONTRACICLICA A FAVOR DEL EMPLEO

La politica contraciclica no solo incrementa el gasto y la demanda para
contrarrestar la caida de las exportaciones y del consumo e inversion del
sector privado, sino que también se dirige a generar empleo y mejorar el
ingreso del sector mas pobre de la poblacién (Tcherneva, 2013); la auto-
ra nos dice que la politica fiscal, mas que favorecer la demanda para la
produccién y las ganancias, debe impulsar la demanda de empleo y los
salarios. En vez de priorizar el crecimiento, debe tener como objetivo el
empleo (Tcherneva, 2013); también nos indica que el crecimiento comin-
mente beneficia a los trabajadores bien calificados y de alto salario, y no
a los de bajo salario, lo que mantiene la alta concentracidon del ingreso, y
de ahi la necesidad de que la politica ponga en el centro el empleo. Debe
ser una politica a favor del empleo, para lo cual se debe tener un manejo
soberano de la politica econémica para propiciar un cambio estructural
a favor de la esfera productiva y que redistribuya el ingreso, para lo cual
debe regular y subordinar al sector financiero hacia tales objetivos.

La politica fiscal debe encaminarse a incrementar el gasto aprovechan-
do la capacidad ociosa para incrementar la capacidad productiva y el em-
pleo, dirigido a satisfacer las demandas de la poblacidn (Tcherneva, 2013).

Hemos dicho que la politica fiscal debe trabajar en funciéon del desem-
pefio del consumo, la inversion y las exportaciones. Si estas variables ac-
tian en forma negativa, el gobierno debe trabajar con el gasto deficitario
para contrarrestar la caida de las variables y asi evitar la desaceleracion
de la actividad econémica. Si la economia enfrenta un déficit de comer-
cio exterior y el sector privado esta contrayendo consumo e inversidn
para pagar su deuda, el déficit del gobierno debe encaminarse a reducir el
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déficit externo y a mejorar las finanzas del sector privado para mantener
la dindmica econémica. Siguiendo a Kalecki, Sawyer nos dice que el défi-
cit fiscal es igual a la suma del ahorro menos la inversion, mas el déficit de
cuenta corriente (2010).

Para impulsar el crecimiento del empleo es indispensable que el gobier-
no desempeifie un papel importante mediante el gasto publico deficitario a
favor de la produccion nacional, como incentivando la inversion privada
y distribuyendo el ingreso (Kalecki, 1944).

15. DISPONIBILIDAD CREDITICIA EN FUNCION DE LAS CONDICIONES DE
REEMBOLSO

Para que se expanda el crédito a favor del crecimiento de la inversion,
el sector productivo tiene que ofrecer condiciones de crecimiento y re-
embolso, por lo que la expansion de liquidez y la menor tasa de interés
tiene que ir acompanada de politicas de expansién fiscal que aumente la
demanda y el empleo (Greider, 2013).

Al retomar la actividad econdmica, se incrementaria el ingreso de em-
presas e individuos que podrian pagar sus deudas para que la banca vuelva
a brindar crédito, ya que se mejorarian las condiciones de reembolso de la
deuda. Nos dicen Pérez y Titelman que “el sistema financiero tiende a ac-
tuar como un amplificador de las fluctuaciones reales y las recuperaciones
reales ocurren antes de la recuperacion del crédito” (2013). La expansion
del crédito da lugar a que se potencie el crecimiento de la inversion, del
consumo y de la actividad econdmica, y al tener esta un alto efecto multi-
plicador interno, se retroalimentaria dicho proceso.

16. NECESIDAD DE TENER EL CONTROL DE LA MONEDA

El déficit fiscal y la deuda publica en moneda nacional son sostenibles si
el gobierno tiene control de la moneda y si no se compromete la estabili-
dad nominal del tipo de cambio. Esto permite monetizar la deuda, lo cual
no originaria presiones inflacionarias si el gasto deficitario se canaliza a
incrementar la productividad y la capacidad productiva.

La politica monetaria tiene que acompanar a la politica fiscal, y no a la
inversa como ha sucedido. Hasta ahora la politica fiscal se subordina a los
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objetivos del banco central de estabilidad cambiaria y reduccién de la in-
flacion, por lo que se trabaja con la disciplina fiscal. La politica fiscal debe
actuar a favor del crecimiento y del empleo, para lo cual debe expandir
el gasto publico, y la politica monetaria debe acompanar dicho proceso,
generando la liquidez necesaria para viabilizarlo. La emisiéon de deuda
del gobierno sera para regular la liquidez generada para evitar presiones
inflacionarias o que se especule con el dinero. Como dice Lerner:

Se emiten bonos cuando el gobierno quiere que la gente tenga menos efec-
tivo en su poder. En un pais donde hay necesidades masivas no satisfechas,
recursos y gente desempleada, y oportunidades abundantes para crear
nuevos valores, nuevos mercados]...] el sector privado debe ser capaz de
absorber nuevo dinero via gasto directo sin desestabilizar precios (1943).

17. CONTROL DEL MOVIMIENTO DE MERCANCIAS Y CAPITALES PARA FLEXIBILI-
ZAR LA POLITICA ECONOMICA

Cuando una economia enfrenta un déficit de comercio exterior, es reflejo
de que las importaciones desplazan a la produccion nacional del merca-
do interno, lo que frena las ganancias de este sector, llevandolo a reducir
su inversion y la actividad econdémica. Para contrarrestar tal situacion,
el gobierno deberia trabajar con gasto publico deficitario y evitar que el
incremento de demanda generado se filtre hacia importaciones, ya sea
mediante un tipo de cambio flexible (competitivo), como con politicas
proteccionistas, pero esto no es lo que predomina en la mayoria de los
paises de América Latina, sino todo lo contrario, la disciplina fiscal, la
apreciacion cambiaria y la apertura generalizada actian en detrimento del
sector productivo y del empleo.

Para tener una politica a favor del sector productivo se tiene que re-
gular el movimiento de mercancias, al sector financiero y el movimiento
de capitales para evitar filtraciones de demanda, de capitales y practicas
especulativas, asi como repercusiones en el déficit de comercio exterior
y la balanza de pagos, para que no se frene la actividad econémica ni se
desestabilice el tipo de cambio.

Hay que acortar los diferenciales de ganancia entre el sector produc-
tivo y el financiero, a fin de revertir el proceso de financiarizacién que
ha predominado en las tltimas décadas, para alcanzar un mejor vinculo
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entre los sectores productivo y financiero. Esto también sucede al regular
el movimiento de mercancias.

Al impulsarse la dindmica econdémica y al tener esta altos efectos multipli-
cadores internos, se incrementara el ingreso de empresas e individuos y del
gobierno, lo que mejorard las finanzas de estos sectores y su capacidad del pago
de la deuda, como la relaciéon de endeudamiento, y serd necesaria una menor
participacion activa del gobierno (gasto deficitario) para mantener el dinamis-
mo, ya que este seria impulsado con el consumo e inversion del sector privado.

Es importante mantener la dindmica de exportaciones y aumentar su
valor agregado nacional para generar las divisas necesarias para financiar
las importaciones suficientes para evitar el déficit de comercio exterior y
alcanzar un crecimiento econémico sostenido.

18. POLITICA DE DISTRIBUCION DEL INGRESO Y DE INCREMENTO DE LA
PRODUCTIVIDAD

Hay que redistribuir el ingreso para incrementar la demanda, y en conse-
cuencia, la actividad productiva y el empleo. Una politica tributaria que
grave los sectores mas ricos, no afecta la inversién ni su consumo dada la
baja propensién marginal a consumir que tienen, ni frena la actividad eco-
nomica. Silos recursos que le quitan a tal sector se canalizan para mejorar
el ingreso y el poder de compra de los que menos tienen, se incrementa la
demanda y la actividad econdmica, dada la alta propensién a consumir de
los sectores de bajos ingresos. Se puede reactivar la actividad econémica
al redistribuir el ingreso sin necesidad de recurrir al déficit publico.

La politica de distribucidén del ingreso para dinamizar el mercado
interno requiere del incremento de la productividad y de la produccién
agricola, asi como de los bienes de consumo salarial, lo que demanda una
politica agricola e industrial. Esto pasa por asegurar condiciones de ren-
tabilidad en los sectores para impulsar la inversién y modernizacién, para
lo cual, ademas de politicas de subsidios a favor de la produccidn de los
bienes, se demandan politicas devaluatorias y proteccionistas para evitar
competencia desleal que pueda mermar las ganancias y decisiones de in-
versidn de los productores internos de estos bienes.

De no atacar la mala distribuciéon del ingreso existente en la mayoria
de los paises y de seguir la politica de disciplina fiscal continuara el bajo
crecimiento de la actividad econdmica y el alto desempleo.
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