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Introducción y aclaraciones imprescindibles

Este texto es parte de los documentos de base del documento “HACIA EL PLAN FÉNIX. Diagnóstico y propuestas” . Por ello es parte de una convocatoria a “la reflexión común para aportar a un diagnóstico acerca de los problemas centrales de la economía argentina y comenzar a formular propuestas ...”. O sea, no es ni un programa económico completo ni parte de un programa de esa índole. Recién a partir de esta convocatoria y estos primeros documentos se irá delineando tal programa. 

El objetivo del trabajo no es recomendar una política cambiaria, sino explorar una alternativa a la política cambiaria actual,  procurando señalar algunas de las ventajas y los inconvenientes de dicha alternativa, así como de determinadas condiciones y medidas para potenciar esas ventajas y reducir esos inconvenientes.
Esta exploración no se realiza en el vacío, sino en el contexto de la crisis de la economía argentina. Parte de asumir que las respuestas que se  han dado (cambiarias, financieras, fiscales, de reprogramación de la deuda externa, de política salarial, etc.)  son insuficientes y, aún más, de efecto negativo. También de asumir que la política económica de las últimas décadas, y en especial la de la década de los ´90, conducirá más que probablemente a un escenario caracterizado por: devaluaciones incontrolables, desequilibrios fiscales cada vez más profundos, prolongación y profundización de la depresión económica y del desempleo, mayores caídas del salario, rupturas más generalizadas de la cadena de pagos, creciente destrucción de la capacidad productiva,  empeoramiento de la distribución brutalmente regresiva del ingreso, más reducción y desaparición de empresas, y más desindustrialización, todo ello con sus secuelas de aumento de la pobreza y de la miseria, que ya han alcanzado dimensiones inaceptables. En suma, se parte del convencimiento de que la continuación de las políticas económicas actuales más que probablemente profundizarán la que ya es la crisis más profunda de la historia económica argentina, que pesará por décadas sobre la población del país.

 En consecuencia, en materia de política macroeconómico de corto plazo, no se trata de buscar la mejor opción posible en una situación normal, sino de pensar una alternativa desde una situación ya crítica, y  frente a un escenario de crisis incomparablemente más profunda. Para dar sólo algunos ejemplos, no se trata de pensar una política cambiaria de flotación en una situación de estabilidad cambiaria, sino de pensarla ante la posibilidad cierta de una devaluación incontrolable; no se trata de tomar el riesgo de crear expectativas de devaluación que conduzcan a una dolarización, sino de enfrentar la dolarización que ya está ocurriendo; no se trata de arriesgar la posibilidad de una fuga de capitales, sino de intentar detener la fuga de capitales que se viene produciendo; no se trata de arriesgarse a rupturas en la cadena de pagos, sino de procurar que se detenga el proceso actual de ruptura de la cadena de pagos, y así sucesivamente. En cuanto al  mediano y largo plazo, se trata de explorar una alternativa macroeconómica que no es más que una parte de un conjunto de políticas consistente con un proceso sostenido de crecimiento, de reducción del desempleo y del subempleo, y de equidad distributiva.      

1. El tipo de cambio flotante.

Desde la situación aludida, y ante el escenario ya descrito de profundización incontrolable de la crisis, este trabajo invita a debatir, como alternativa al sistema cambiario actual, un esquema de flotación “sucia” sin caja de conversión. Cabe aclarar ante todo que  la opción de flotación “sucia” depende del nivel de reservas
, y enfatizar que debe ser prioritario recuperar por lo menos el nivel de reservas del año 2000. Un bajo nivel de reservas es una restricción mayor a la flotación “sucia”.

Adicionalmente, debe recordarse que el valor del dinero es el valor de cambio del mismo respecto de los productos y servicios. Es decir, su poder adquisitivo o poder de compra. De acuerdo con la Ley Orgánica del Banco Central, su obligación básica no consiste en mantener constante el tipo de cambio del peso en relación con cualquier otra moneda, sino su valor de cambio en relación con las mercancías y servicios. Por lo tanto, el BCRA sólo debe preservar el tipo de cambio en la medida en que ello sea compatible con la finalidad fundamental de mantener el valor del dinero. Esto no ocurre cuando el tipo de cambio sólo puede mantenerse por medio de la baja interna de precios y salarios. No se debe sacrificar el equilibrio monetario interno para mantener el tipo de cambio del peso respecto de otra moneda.

 Las principales ventajas de optar –en la situación actual- por una flotación cambiaria son las siguientes: i) Tiende a prevenir un proceso devaluatorio incontrolable. ii) Acompañado de otras medidas y de negociaciones internacionales sólidas, permitiría reconstituir el nivel de reservas, que viene cayendo rápidamente, y cuya caída hace que el mantenimiento del actual régimen cambiario-monetario sea utópico. iii) Encarece automáticamente la salida de divisas de orden financiero, lo cual es necesario en un mercado financiero mundial volátil. iv) Compensa las devaluaciones competitivas que se han extendido en la economía mundial actual.  v) Permite recuperar la política monetaria. Esta recuperación, al menos durante un primer período, debería darse con fuertes limitaciones a la monetización del déficit fiscal  y  una política monetaria extremadamente prudente. Dentro de ella la prioridad casi única para los redescuentos debería ser el financiamiento de las compensaciones del efecto de una depreciación sobre los pasivos de deudores de ingresos medios y bajos (incluyendo las PYMES) y el apoyo a los bancos nacionales ante las situaciones de “corrida” que ya se está produciendo.

Caben al menos cuatro comentarios: 1. Es por estas razones que no existe ninguna economía nacional importante del mundo que –aun sin crisis- mantenga un esquema cambiario como el vigente hoy en la Argentina, el cual ajusta los desequilibrios externos a costa del nivel de actividad.  2. La salida de capitales (excluyendo la inversión extranjera de argentinos residentes) entre 1992 y 2000 fue, en la estimación de mínima  de 47.000 MU$S y, en una estimación más razonable, de unos 65.000 MU$S, lo que equivale, respectivamente, al 56% y al 77% del incremento de la deuda externa total en el mismo período. Aun tomando el porcentaje más bajo, se ve que encarecer la salida de capitales es un tema de importancia mayor (por supuesto, para reducir significativamente tal salida la flotación cambiaria no es suficiente, ya que tal reducción depende también de otras políticas, como la de control de los precios de importación y exportación y del contrabando, de la fiscalización de las operaciones en divisas, y  en especial de una política tributaria fuertemente progresiva y efectiva en términos de evasión y elusión). 3. La flotación cambiaria tiende a equilibrar la cuenta corriente del balance de pagos y, aunque tiene efectos limitados en el corto plazo, opera fundamentalmente en el mediano (y largo), a través del cambio de las rentabilidades relativas de transables/no transables y –ceteris paribus- de la orientación de la inversión. 4. Muchos de los rubros que explican la mayor parte del déficit argentino de cuenta corriente en el período 1992-2000 son sensibles a la tasa de cambio.  Después de los intereses de la deuda externa, los déficits se originan, en orden de importancia, en servicios reales (con un altísimo componente de turismo y pasajes); utilidades y dividendos (más sensibles  a otros factores, como las tasas de ganancia y de inversión y la participación de empresas extranjeras en la economía), y la  cuenta comercial.

2. Limitaciones del instrumento cambiario y problemas del paso de un tipo de cambio fijo a uno flotante, cuando el mismo implica depreciación del peso.

El tipo de cambio flotante es una herramienta potente pero limitada, especialmente en el caso argentino. A su vez, la salida de un esquema de tipo de cambio fijo a uno de flotación, cuando se estima que la moneda está fuertemente apreciada (para un nivel de actividad plena y de crecimiento razonable) tendría –si no está encuadrada en un programa económico mucho más complejo y abarcativo - efectos negativos en muchos aspectos, que se resumen en los párrafos siguientes.

La flotación cambiaria por sí sola, sin medidas que la precedan (y medidas que la acompañen y la sigan) no resuelve problemas estructurales, y aun puede agravar algunos (como la inequidad en la distribución del ingreso, o la baja demanda de dinero).

Desde el punto de vista comercial, lo que se ha visto en la Argentina en la última década y pico ha sido un proceso de fuerte aumento (tomando o no variaciones de precios internacionales) de los saldos comerciales sectoriales, o sea, tanto de los déficits como de los superávits, y el grueso del déficit se origina en las manufacturas, especialmente en las más diferenciadas. Ello indica, por una parte, las ventajas comparativas “heredadas” –especialmente en los sectores intensivos en recursos naturales- y por otra, los efectos de los cambios en las tasas relativas de protección efectiva ligados con la liberalización del comercio, sobre todo porque la misma no fue acompañada por una estrategia de reestructuración orientada a que los sectores con desventajas comparativas estáticas y ventajas comparativas dinámicas pudieran soportar la competencia externa y desarrollarse. A su vez, las PYMES en general, por las fuertes asimetrías en el acceso al crédito y en su costo, y por otros problemas (como los originados en la ausencia de defensa de la competencia ante los abusos de posiciones dominantes oligopólicas y oligopsónicas), no pudieron “ajustarse” a la competencia externa. Ello sucedió también con muchas redes de proveedores, tanto por lo ya dicho como por el cambio tecnológico de las “empresas-centro de las redes” que pasaron a abastecerse en el exterior. Todo ello se volcó en forma de déficits sectoriales y agregados ( y en déficits de otros componentes de la cuenta corriente, por ejemplo el de pagos por tecnología y por asistencia técnica). Por una parte, ello indica que la política cambiaria, por sí sola, no resuelve todos los problemas de sector externo, que están también asociados con los cambios en las tasas relativas de protección efectiva, la desarticulación del tejido productivo y la pérdida de capacidad endógena de innovación. Si no fuera así, o sea si el problema fuera sólo de excesiva apreciación cambiaria, no ocurriría el aumento persistente de los déficits y de los superávits sectoriales. Por otra parte, también indica que la política cambiaria debe ser parte de una política de industrialización orientada  a la producción de bienes diferenciados. Esta política, en sus múltiples aspectos, debe tender a resolver las dificultades ya aludidas que enfrentan las firmas industriales y gran parte de las agropecuarias, en especial las PYMES y las de producciones regionales. Cabe enfatizar que la desindustrialización y la desaparición de empresas grandes independientes y de PYMES (o su compra por empresas transnacionales o grandes conglomerados) demuestra que tales dificultades son en general insalvables sin un cambio del conjunto de las políticas económicas.

Una flotación cambiaria con depreciación por sí sola, si no es parte de un programa económico mucho más amplio, tiene consecuencias no deseables cuando lo que se quiere es enfrentar los problemas derivados de la apertura importadora, la desindustrialización, la fuga de capitales, el endeudamiento público y el enorme retroceso en materia de distribución.

La depreciación tiende a cambiar las rentabilidades relativas entre transables y no transables, pero no entre transables, que es una cuestión de diferencias entre las tasas efectivas de protección y también una cuestión de políticas industriales, de financiamiento, tecnológicas, de defensa de la competencia, y otras.

 En la Argentina una de las causas que permitían que, al menos por un tiempo,  las devaluaciones fuesen reales era que el estado congelaba las tarifas públicas. Hoy las tarifas de servicios públicos no sólo no pueden ser, en principio,  congeladas, sino que están dolarizadas, con lo que la devaluación, por sí misma, no puede cambiar las rentabilidades relativas de los transables respecto de los principales no transables.

Actualmente la depreciación, siempre por sí sola, tendría un impacto fiscal muy negativo. Cuando los intereses de la deuda alcanzan a un 20% de las erogaciones del estado nacional, el efecto de una devaluación sobre el gasto es una cuestión fiscal mayor.

Una depreciación produciría efectos negativos sobre las deudas pactadas en pesos con indexación en dólares explícita o implícita. Estos efectos pueden llevar a cambios catastróficos en el valor de activos y pasivos y  a consecuencias  muy negativas sobre las posibilidades de mantener o recuperar el crédito, incluso en el mediano-largo plazo.

Otra consecuencia negativa sería la clásica traslación de ingresos a los exportadores con ventajas comparativas presentes. Por una parte, significa el otorgamiento de rentas a todos los sectores que ya vienen teniendo superávits comerciales permanentes y crecientes (como el petrolero). Por otra, a pesar de los cambios en la estructura de exportaciones, el efecto sobre los precios de los alimentos no sería para nada menor.

Esto último lleva al problema  más  preocupante. Teóricamente y como caso general, las devaluaciones implican buscar una caída de salarios medidos en divisas, la cual eventualmente puede ser precedida y acompañada por medidas que compensen  (e incluso más que compensen) la caída del salario real en términos de poder de compra (y en especial la del  salario social disponible
). Sobre esto cabe destacar que, por una parte, no es el salario lo que hace hoy perder competitividad internacional a la Argentina y,  por otra, que  el efecto sobre salarios de una devaluación, si no está precedida y acompañada por otras medidas, puede ser socialmente devastador en la Argentina actual,  si se tiene en cuenta que: a) las tarifas están dolarizadas, de modo que –si esta condición no cambia- por allí no se conseguiría una devaluación real; b) en la Argentina y en algunos casos, los efectos no deseados de traslado de ingresos entre transables, y de caída del salario real, fueron en parte paliados por el establecimiento de retenciones (o por incrementos de las existentes), que las políticas actuales no contemplan; c) el nivel de salarios reales está en un punto tan bajo como nunca lo conocimos antes, y  ya tenemos población ocupada bajo la línea de pobreza; c) muchos de los componentes del salario social, así como los seguros de desempleo, las “redes de contención social”, y las jubilaciones y pensiones, caerían por debajo de la ya desastrosa situación actual si el impacto fiscal negativo de una depreciación no es compensado.

3. La flotación cambiaria controlada, la deflación con sistema de tipo de cambio fijo y la “devaluación salvaje”. 

En principio, y sin entrar todavía a otras cuestiones, cabe observar que la política deflacionaria  actual, de la cual el tipo de cambio fijo es una de las herramientas clave, está produciendo los efectos negativos que produciría una devaluación no compensada por otras medidas, pero sin ninguno de los efectos positivos. Entre ellos, cabe enfatizar lo que se sostuvo en la introducción a estas páginas, la deflación está ya provocando la caída de los salarios, las rupturas en la cadena de pagos, los aumentos en la relación pasivos / ingresos, el incremento del peso de  los servicios de la deuda en el gasto público, etc. Peor aún, todos estos efectos negativos no logran detener el proceso hacia una “devaluación salvaje”, que sería producida por los mismos agentes económicos sin ningún mecanismo de control ni compensación.

4. Estrategia de desarrollo y condiciones para la flotación cambiaria 

Una estrategia de desarrollo implica, entre otras condiciones y políticas, equilibrios macroeconómicos, políticas de desarrollo económico, productivo y tecnológico, de desarrollo e inclusión social y educativa, y de inversión pública.  Por ello, la flotación cambiaria y el recupero de la política monetaria son sólo una parte de un programa mucho más vasto y complejo, que abarca temas tan diversos como la política tributaria y las tasas efectivas relativas de protección entre transables. Dentro de ese programa, es necesario crear condiciones para maximizar los efectos positivos y minimizar los negativos que tendría  la depreciación que  implicaría  el paso a un tipo de cambio flotante. 

Cabe destacar tres puntos: 1) En este trabajo no se pretende definir una política cambiaria, sino realizar una primera aproximación a sus lineamientos generales. 2) En este documento no se tratarán todas las condiciones aludidas, por una parte,  por lo dicho más arriba y, por otra, debido a que muchas de ellas (como el conjunto de las políticas fiscales, el de las monetarias, o el de las industriales) exceden la extensión del documento y son tratadas en otros trabajos que se han presentado en las Jornadas “Hacia el Plan Fénix”. 3) Una parte de las condiciones para la flotación que se tratarán aquí deberían ser implementadas con medidas anteriores a la flotación y otras con medidas simultáneas, ya que muchos de sus efectos no deseados serían prácticamente imposibles de revertir después de que se hayan producido (por ejemplo, las transferencias de ingresos no deseables se convertirían en nuevos “derechos adquiridos” ). 

5. Algunos lineamientos de propuestas de condiciones y medidas.

Desdolarizar las tarifas de servicios públicos, impulsar su reducción (fundamentalmente mediante la revisión de los precios base), asegurar el traslado del factor de “eficiencia empresaria” a los usuarios y consumidores, hacer que se cumplan las cláusulas de “neutralidad tributaria” y aplicar eficazmente las normas generales de defensa de la competencia a todas las empresas sin excepción, y a las de servicios públicos y  petroleras en especial. 

Aplicar (simultáneamente con la flotación) derechos sobre la exportación de bienes con fuertes ventajas comparativas, en cuya producción y exportación se obtienen rentas extraordinarias- vinculadas fundamentalmente con los mercados oligopólicos concentrados, o en aquellos “cartelizados”-  (los hidrocarburos y los energéticos en general son los ejemplos más claros).

Replantear totalmente la cuestión de las AFJP y las reducciones de aportes patronales, reestatizando  el sistema previsional y restituyendo dichos aportes (que no deben ser descontables de ningún tributo)
. En lo referido a la reestatización del sistema previsional, deberían estudiarse distintas opciones de implementación, tanto respecto de la forma como de los tiempos. 

Replantear la apertura financiera, entre otras razones por la gran volatilidad financiera mundial. El ideal sería llegar a un control de cambios efectivo (en cuyo caso no habría flotación cambiaria, sino un sistema de política cambiaria dirigida). Si el control de cambios no fuese aplicable por problemas de presión internacional y local (y se optase por la flotación), se debería tener en cuenta que la Argentina tiene un grado de apertura financiera (por no decir descontrol)  tan alto que puede hacerse bastante. Dos ejemplos ramplones. El primero, la diferencia entre los tipos de cambio comprador y vendedor en la Argentina es menor que en la mayoría de las economías avanzadas y que en muchas de las latinoamericanas. Una medida posible en este sentido es crear una imposición significativa sobre las operaciones de cambio entre monedas. El segundo, hoy no existe fiscalización alguna de las operaciones de salida y entrada de divisas; en este sentido, es evidente que, como mínimo, se debería retornar a fiscalización de dichas operaciones. Es evidente que tanto la imposición sobre las operaciones de cambio como la fiscalización mencionada –para no hablar del control de cambios- tienden a fomentar mercados paralelos, pero su magnitud es en parte una función del control tributario y, además,  esos mercados –aunque per se indeseables- también aumentan el costo de las operaciones en divisas, aunque pueden generar, sin medidas adicionales, un desequilibrio incontrolable entre los mercados oficiales y “negros” de divisas.  Por último, deberían analizarse políticas que recojan las experiencias de inmovilización del tipo de las de  Chile. 

Debe buscarse un sistema tributario que cumpla al menos las siguientes condiciones: a) aumentar los ingresos fiscales para compensar el aumento que sobrevendría en los servicios de la deuda, e incrementar a la vez la oferta de bienes públicos; b) bajo la carga tributaria sobre los asalariados para contribuir a compensar el problema actual de distribución del ingreso, (por ejemplo, un IVA muy bajo – no superior al 3%- para una canasta amplia de bienes básicos, que debe ser acompañada del control de los desequilibrios entre IVA compras e IVA ventas) y también la reducción de la presión tributaria sobre las PYMES, a través de modificaciones al impuesto a las ganancias como las propuestas por Salvador Treber, que también actúan positivamente sobre los asalariados y además implementar (o incrementarlos sustancialmente cuando ya existen) los impuestos internos específicos para bienes suntuarios; c) llevar a cabo una punción impositiva extraordinaria  para compensar el efecto fiscal negativo de una devaluación sobre los servicios de la deuda. Esta punción –en términos de personas físicas- debería efectuarse fundamentalmente sobre el decil de mayores ingresos, con una fuerte progresividad según percentiles y, en materia de empresas, sobre las que han captado ganancias extraordinarias.  En general, el Impuesto a las Ganancias en cabeza de las sociedades debería tener alícuotas más altas sobre las ganancias distribuidas –o remitidas al exterior-, y más reducidas sobre las no distribuidas. Una alternativa a la punción impositiva extraordinaria que debería explorarse es la restitución, con alícuotas altas, del impuesto a las ganancias extraordinarias. Sin agotar las medidas tributarias que se tratan en otros documentos, cabe mencionar, entre otras, la reposición del impuesto a la herencia y la imposición sobre las ganancias de capital.  A ello cabe agregar lo expuesto por Marcelo Lascano sobre la necesidad de un enfoque económico y no contable de las cuentas públicas vinculando el gasto con  el desarrollo económico y social (y, dentro de ello, con las principales restricciones al crecimiento).

Es necesario crear un sistema de desdolarización de precios y deudas internas entre residentes pero sin actuar sobre los depósitos, para evitar la caída del crédito que seguiría a cualquier punción sobre los mismos. Independientemente de las medidas generales de desdolarización (tal como, por ejemplo, el retorno a las cláusulas anteriores del Código Civil, que estipulaban que el poder cancelatorio de deudas es exclusivo de la moneda local),  se debería aplicar una conversión de los saldos de deuda entre residentes que elimine el efecto directo de las variaciones en la tasa de cambio,  hasta un monto que cubra el grueso de los saldos de deuda hipotecarios, prendarios y comerciales de sectores de ingresos medios y bajos y PYMES (al respecto, ya se han mencionado las prioridades en materia de redescuentos).

Una política comercial externa para impulsar la producción de los importables y exportables más diferenciados, incluyendo bienes de capital.  Esta política incluye desde protecciones efectivas diferenciales, de las cuales las más altas deberían otorgarse a los productos más diferenciados y el fortalecimiento del MERCOSUR
, hasta la búsqueda de acuerdos internacionales de comercio. No se trata aquí la cuestión  Mercosur / ALCA porque se la analiza en otros documentos de estas Jornadas. No obstante, cabe recordar que, como ha enfatizado Norberto González sobre el ALCA, “un acuerdo de bloque entre países de tan diferente poder y capacidad de negociación como son los EEUU y los países de América latina es un verdadero disparate”. Le impone una observación sobre la política comercial: no hay política de comercio exterior que reemplace a las políticas de desarrollo industrial y tecnológico. Por lo contrario, las políticas comerciales, industriales y tecnológicas tienen que ser un sistema, con un fuerte componente de innovación, y en función de objetivos antes que de sectores. 

La cuestión de la deuda externa está indisolublemente ligada con la concentración de ingresos y la salida de capitales. Ello porque sin la concentración, la magnitud que tuvo la salida habría sido imposible y, en segundo lugar, porque parece por lo menos difícil presentar a los acreedores externos no residentes en la Argentina un programa con quita cuando observan que los depósitos en el exterior de los argentinos residentes equivalen a más del 70% de la deuda externa. Por ello, se debería distinguir –para la aplicación de las políticas económicas- la deuda externa de quienes sacaron capitales del país de la responsabilidad del resto de los argentinos frente a los acreedores externos. En ese marco, la cuestión de la deuda está indisolublemente ligada con la aplicación de una política tributaria que recaiga sobre los sectores de altos ingresos
 (que evidentemente son los poseedores del grueso de los depósitos en el exterior) y, combinado con lo anterior y como medida de emergencia extraordinaria, la exigencia del pago de buena parte de esos impuestos en dólares, procurando forzar la repatriación de capitales. Paralelamente, se debería renegociar la deuda con una sustancial reducción de la tasa de interés y con quita
 y una suspensión de tres años en el pago de sus servicios. Esto constituye un marco necesario para dar tiempo a que las demás políticas puedan tener efecto. Hasta ahora, todos los canjes, megacanjes, etc. se han hecho sobre la base del argumento de  “comprar tiempo” , pero la deuda externa siguió creciendo, porque en el tiempo que se “compró” continuaron las políticas que se apoyaron sobre el endeudamiento y lo generaron. Ahora se trataría de “comprar tiempo“ para  políticas orientadas al crecimiento con equidad y equilibrio externo. La situación de “borde de default”  ofrece algunas oportunidades de negociación, por el efecto que tendría el default sobre los acreedores y la economía internacional. Respecto de los fondos en el exterior, si fuese inevitable un “blanqueo” –una medida no deseable-
éste debería ir acompañado por un impuesto sustancial al mismo y sólo pagable en dólares. La pregunta que surge inmediatamente es ¿por qué se “presentarían al blanqueo”? . La respuesta es que ello depende de la carga impositiva que se les pueda aplicar efectivamente a los sectores concentrados y de muy altos ingresos, ya ésta sería la principal presión a la repatriación.

 Por todo ello cabe insistir en la relación entre la política tributaria – en especial la “punción extraordinaria” ya referida- con los demás aspectos del cambio de políticas y la negociación de la deuda. Debido a la necesidad de mantener el control fiscal, actuar rápidamente sobre la distribución del ingreso, y vincular el pago de la deuda (con condiciones totalmente diferentes de las actuales) con los agentes económicos que pueden afrontarla, la punción impositiva extraordinaria e inmediata sobre los sectores de muy altos ingresos, como se ha dicho más arriba, debería ser parte de la negociación de la deuda y marco de una nueva política cambiaria.    

Posteriormente, para reducir las salidas de fondos, puede ser adecuada la combinación de un sistema tributario mucho más progresivo y eficaz y, a menos que se opte por el primero mejor, o sea el control de cambios, por el control  de las salidas y entradas de divisas por el BCRA y  el tipo de cambio flotante.

 La cuestión más importante ha sido dejada para el final con el objeto de enfatizarla. Hoy no hay problema que sea a la vez el más grave y el más simple de resolver desde el punto de vista técnico (aunque quizás el más difícil de resolver desde el punto de vista político) que el distributivo. El producto per cápita de la Argentina actual –en términos del poder de compra de los ingresos- permite casi resolver vía distribución muchos de los problemas de la población con ingresos medio- bajos, y en particular los de los pobres e indigentes. Veamos. Los salarios reales no influyen en los problemas de  competitividad de la Argentina y están en un punto social,  económica y éticamente inaceptable. El gravísimo cuadro distributivo se completa con el hiperdesempleo y subempleo, y los 12 a 13 millones de pobres, que incluyen a más de 3,5 millones de indigentes. Este es el mayor riesgo-país, porque cuando una  nación con el producto per cápita en términos de poder de compra de la Argentina muestra estas cifras de pobreza e indigencia, se la puede definir como una nación casi en disolución, en tanto se rompe el arco de solidaridades e intereses comunes que se requiere para la existencia misma del Estado-Nación. No se puede esperar a armar toda la estrategia de desarrollo en general, y la política cambiaria en particular, para resolver (o al menos avanzar mucho en la solución de) este problema central. Tampoco, y por eso aquí se sostiene que  es una condición previa a la flotación cambiaria, se puede pensar que es viable intentar la elevación de los salarios y la reducción de pobreza después de que una depreciación produzca un shock de caída de los salarios (y consecuente aumento de la pobreza). Por ello la primera prioridad es crear, rápidamente y antes de modificar la política cambiaria, un sistema de seguro para los desempleados que –en el caso de las jefas/jefes de familia- tenga en cuenta el número de hijos, que incluya formación, y que cumpla tres condiciones: 1) llevar a todos los hogares a ingresos por encima de la línea de pobreza; 2) contribuir a mantener así, por vía indirecta, el salario mínimo que debería fijarse para los ocupados (con un nivel tal que produzca el mismo efecto en términos de pobreza que el seguro de desempleo y formación; 3) contribuir a compensar (junto con otros instrumentos, como un IVA muy bajo para consumos básicos, la rebaja o el mantenimiento nominal las tarifas de servicios públicos -según los casos-, las retenciones, etc.)  el efecto negativo de la devaluación futura sobre los salarios y la pobreza. ¿De dónde se sacan los fondos para un sistema como el mencionado? En trabajos recientes se calculó que para esto se necesitan aproximadamente  4 a 5 puntos del producto. Las formas por las que se creó una tendencia estructural al déficit fiscal (exenciones, renuncias de ingresos,  subsidios, elusión  y evasión; etc., todas señaladas en las presentaciones del grupo que generó estas jornadas) suman bastante más de 5 puntos del producto, por lo que su eliminación –siquiera parcial- permitiría financiar esta política redistributiva.  Por otra parte, los cálculos sobre la participación en el ingreso del 15% al  20% de los hogares de mayores ingresos muestran que una imposición media adicional del orden del 10% sobre ese segmento (que debería ser mucho más baja en los percentiles de menor ingreso de dichos deciles y mucho más alta en los percentiles superiores) bastaría para transferir los 4 puntos del producto necesarios para elevar a todos los hogares sobre la línea de pobreza. Al fin y al cabo, en un país con el ingreso per cápita de la Argentina la pobreza y la indigencia no están determinadas por la magnitud del producto, sino por su distribución.

� Investigador del CONICET en el Area de Economía y Tecnología de FLACSO.


� Sin entrar a la cuestión de la negociación con los acreedores y los organismos internacionales, que es tratada en otros documentos de estas Jornadas, cabe destacar que debe buscarse una ayuda específica para elevar el nivel de reservas. De hecho, en los últimos años, todos los países periféricos que lograron que sus devaluaciones fueran exitosas recibieron tal apoyo. 


� Esto es, computando los servicios de salud, educación, etc. y la presión tributaria.


� Nótese que, en el marco de un sistema de flotación cambiaria, no tendría sentido distinguir, en tal restitución, entre transables y no transables (ya que no es necesario usar  “devaluaciones fiscales”), aunque podría pensarse en un sistema diferencial para PYMES.


� En rigor, las posibilidades de mantener una flotación “sucia”  mejorarían sustancialmente con una moneda común para el Mercosur, o al menos con acuerdos dentro del mismo para la armonización de las políticas cambiarias (y el apoyo mutuo para sostenerlas) de los países miembro.  Probablemente no haya tiempo para lo primero, pero debería explorarse inmediatamente la posibilidad de lo segundo.  


� La cuestión  tributaria es un punto central en la negociación de la deuda externa frente a los acreedores no residentes, como ha  enfatizado el Profesor Julio H.G. Olivera. 


� Respecto de la quita, se ha señalado una cuestión que debería tenerse en cuenta. Si se piensa que la quita se registra como una pérdida concentrada en un ejercicio contable, mientras la reducción de intereses se distribuye a lo largo de muchos balances, es razonable pensar que los directivos y gerentes de los acreedores se resistirán mucho más a la primera que a la segunda.


� Debería analizarse cuidadosamente el efecto negativo de cualquier “blanqueo” sobre los ingresos impositivos corrientes, así como el de una “promesa de blanqueo” en materia de especulación contra el peso.
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