IEPYC @

N° 24 - Ao 4 / Abril de 2010

. o /) V4 Ve . . o )
Centro de Investigacion en Economia Politica y Comunicacidon ISSN 1851-278X

Editorial:

Pagina.3

Producto para todos

Fuga de capitales: un concepto vago
al que han hecho trabajar

Pégina 23
Las cuentas publicas ¢y ahora
qué?

Pigina.28
América Latina y la crisis
internacional. Segunda parte

Staff

DIRECTOR
Lic. Gerardo De Santis

COORDINADOR
Lic. German Saller

CONSEJO EDITORIAL
Lic. Alfredo Ihiguez

Dr. Pablo Lavarello

Lic. Miguel Zanabria

EQUIPO DE INVESTIGACION
Lic. Rafael Aristides Selva

Lic. Julian Barberis

Lic. Fernando Alvarez

Lic. Matias Mancini

Lic. Guillermo Bellingi

Lic. Manuel Rodriguez

AREA DE PRENSA
Lic. Edgardo Corroppoli
Lic. Federico Serra
Maria Veronica Torras

Entrelineas de la Politica Economica

Plan B: en Europa no se consigue

Aunque abunden las declaraciones optimistas respecto a que ya pasoé lo peor de la crisis
internacional, el panorama real dista mucho de ser alentador. En la primera etapa de la
crisis observamos la caida de los valores nominales de los activos financieros de toda
indole, y luego su correlato en el sector real de las economias. En 2009, el PBI mundial
cay6 aproximadamente un 3% lo que se explica fundamentalmente por las grandes
economias mundiales, Japén -5%, Europa -4.5%, EEUU -2.4% so6lo compensados por
Chinaquecreci6 7.4%.

Desde el ultimo trimestre de 2009 se habla de la recuperacion de las principales
economias, aunque se convive con las mayores tasas de desocupacién en afos, sin
perspectivas de generarempleo.

Los incipientes repuntes de EEUU y Alemania se han debilitado y el resto del mundo
desarrollado sigue estancado o en caida.

La situacion mas delicada es la europea, debido a que la mitad del continente (Espafia,
Grecia, Irlanda, Islandia, Hungria, Portugal, Turquia, Reino Unido, Italia) se encuentra
altamente endeudado (la deuda/PBI de Europa se ubica en 85%) con ciertas dificultades
para afrontar sus obligaciones en 2010-2011. Esta situacion se ve agravada porque los
acreedores son los principales bancos alemanes, franceses, britanicos y suizos. El Euro
tocd su maximo en 2008 al llegar a 1.6 u$s, y desde ahi, con altibajos se ha ido
deteriorando. ¢Cual devaluacion sera necesaria para ajustar la economia europea?
Depende, para Alemania y Francia, que son las economias mas productivas quizas se
esté cerca con el valor actual, 1.33u$s por Euro. Pero para las economias mas
endeudadas, las nombradas en el primer paréntesis, no parece ser suficiente; la moneda
Unica se agrieta porque la economia europea es mas de una.

La discusion ha pasado por la creacion de un gendarme propio, el Fondo Monetario
Europeo, o por la reedicion del ahora aggiornado FMI: en ambos casos para decidir
quienes pagaran los platos rotos. De acuerdo al tratamiento que ha tenido el “caso griego”
esta segunda opciodn parece ser la elegida. ¢ Y si prueban conun Plan B?

Frente a este panorama, corresponde preguntarse: 4y por casa como andamos? La
Argentina atraveso la crisis internacional casi sin sobresaltos. Desenchufada como esta
ahora de los capitales financieros especulativos, su sistema bancario no sufrié el impacto.

En cuanto a los mecanismos reales de transmision de la crisis, a través de la caida de
exportaciones, las politicas expansivas del gasto publico, el sostenimiento de lademanda
interna y la proteccion a la industria y el empleo local lograron amortiguar el impacto. La
economia argentina ha caido 0.2 en 2009 con una minima perdida de puestos de trabajo y
a pesar de la mayor sequia en décadas. Desde mediados de 2009, ha iniciado una
recuperacion sostenida en su mercado interno que se vera fortalecida por el aumento en
la asignacion familiar por hijo en el segundo semestre de 2010.

Los prondsticos para EEUU y Europa son de una recuperacién de 2%y 0.7% para 2010 y
son de esos prondsticos que se hacen para generar una expectativa favorable. Los
pronésticos para Argentina, esos que se hacen para generar incertidumbre, comenzaron
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afines de 2009 con 1.5% y ya los han retocado “hacia arriba” varias veces hasta llegar a
4% para acercarse un poco alarealidad.

Este niumero de Entrelineas lo dedicamos a este tema, la crisis internacional, su impacto
en la region y las perspectivas para 2010. En “Producto para todos” Gerardo De Santis
efectla un ejercicio de consistencia para determinar el impacto de la crisis en Argentina
sin utilizar los cuestionados datos del INDEC ni los de las interesadas consultoras
privadas.

En “Fuga de Capitales, un concepto vago al que han hecho trabajar”, Guillermo Bellingi
analiza el balance de Pagos del pais mostrando de qué manera el manejo de las cuentas
externas logro evitar impactos en las reservas internacionales del BCRAYy en el tipo de
cambio.

En tercer lugar, “Las cuentas publicas ¢y ahora qué?”, Rafael Selva muestra el rol que el
Sector Publico ha tenido durante 2009 apuntado a una politica anticiclica, a diferencia de
lo hecho en nuestro pais en los ultimos 40 afios.

Por ultimo en “América latina y la crisis internacional” Julian Barberis pone en el contexto
internacional y regional lo ocurrido en nuestro pais.
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