Gobierno y FMI en el laberinto de la deuda

EDUARDO LUCITA :: 18/01/2022
Después de un ano y medio de idas y vueltas, el tema deuda no muestra mayores avances.
Las relaciones con el FMI estan estancadas y con final incierto

Si hace dos afios se dudaba del destino laberintico de la deuda tomada por el gobierno
Macri, hoy no hay dudas. Tanto el gobierno como el FMI estan en un verdadero laberinto.

Segun la clasica definicion un laberinto es un lugar formado por calles y encrucijadas de
forma tal que quien entre en él no pueda encontrar facilmente la salida. Eso es exactamente
lo que estd pasando con la deuda. “De los laberintos solo se sale por arriba” supo escribir
Leopoldo Marechal, una frase dificil de discernir salvo que se comprenda que elevandose
hay otra perspectiva y entonces si es posible encontrar la salida.

Lo que puede observarse en este laberinto es que la situacion econémica estd dominada por
las relaciones con el FMI, pero las relaciones con el FMI estan dominadas por la politica,
local e internacional, que a su vez estd dominada por el horizonte electoral que ya esta en la
mira de oficialistas y oposicion.

<Un punto de inflexion?

Desde esta mirada el acto organizado por el gobierno con los gobernadores -presentado
como informativo en busca de apoyo politico y descalificado por la oposicién y por los
medios hegemonicos, “solo para la foto” (Clarin), “ un simple montaje en el que nadie cree”
(La Nacion)- es posible termine siendo un acontecimiento que trascienda sus objetivos
originales.

El presidente Fernandez y el ministro Guzméan dieron cuenta alli del estado de las
negociaciones en curso, siendo la primera vez, en nuestra tristemente larga experiencia de
acuerdos con el FMI, que un gobierno informa publicamente de esas negociaciones y de las
diferencias que traban el acuerdo (en realidad del estancamiento como lo hemos sefnialado
desde este mismo espacio en varias oportunidades). Atras quedaron formulaciones al uso
como “Fue una reunién constructiva” o “Estamos avanzando hacia un acuerdo” y otras por
el estilo. Puro relato. La realidad la muestra este sinceramiento publico: las exigencias del
FMI resultaron mayores que las que suponian (¢ingenuamente?) el presidente y el ministro
de economia, y que las expectativas creadas en torno a conseguir modificaciones en el
formato tradicional del Fondo -extension de plazos y reduccion de sobretasas- fueron meras
ilusiones.

Todo indica que el conclave estuvo pensado para hacer publicas esas diferencias, con los
tecnoburocratas del Fondo pero sobre todo con su accionista mayoritario. E1 Fondo es el
prestamista de ultima instancia pero es EEUU el que decide en ultima instancia. Por eso la
transmision en vivo y en directo. Incluso, sin caer en una vision conspirativa, es posible que
la intervencion de Rodriguez Saa (cuyo video fue difundido ampliamente) no haya sido una
decision totalmente auténoma del gobernador de San Luis, sino algo consensuado.

lahaine.org :: 1


https://www.lahaine.org/

Escenarios

Primero el mas favorable al gobierno. Que se logre un acuerdo en linea con el planteo de
crecer para pagar. Esto le daria aire politico al oficialismo, los ajustes (fiscales, cambiarios,
de precios y tarifas) serian acotados y distribuidos en el tiempo -déficit cero en 2027-y
manejables politicamente, incluso podria haber un devaluacién no significativa al principio.
Esto facilitaria politicas activas sobre la base de un buen cierre econémico en 2021 y un
arrastre que permitiria al 2022 partir de un piso del 5% de incremento del PBI. El gobierno
presentaria todo como un gran triunfo. Es un escenario que pareciera no tiene mayores
posibilidades.

El segundo escenario es lo contrario. E1 FMI exigiria resultado fiscal primario cero para
2025 y una devaluacion superior al 30%, luego mini-devaluaciones periddicas por sobre la
inflacidn, todo auditado trimestralmente por los tecnécratas del Fondo.

Esto no es digerible para el gobierno. Implicaria un fuerte ajuste en los dos primeros afios y
una nueva transferencia de ingresos que deprimiria la economia. Salvo que se resolviera
modificar nuevamente (o eliminar) la formula indexatoria de jubilaciones, pensiones y AUH,
la reduccion del gasto recaeria en mayores tarifas de luz y gas y reduccion importante de la
obra publica. Todo de fuerte impacto politico-social. Firmar esto seria dar ya por perdidas
las elecciones presidenciales del 2023. Este escenario no es viable politicamente.

El tercer escenario, es el curso que pareciera indicar el acto mencionado y posteriores
declaraciones radiales del presidente. El gobierno habria decidido patear todo para
adelante. No se trataria de un default sino de “atrasos en los pagos” (habria dos meses de
gracia desde marzo antes de entrar en atrasos) una figura contemplada en el FMI (“arrears”
en la jerga fondomonetarista). En concreto no se pagarian los vencimientos de capital pero
si los de intereses. El gobierno buscaria asi pilotear y surfear la crisis -ajustes controlados,
minidevaluaciones, acuerdo de precios y salarios que estimulen la demanda interna,
reduccion gradual del ritmo inflacionario- mientras que las negociaciones no se romperian
¢Sera este el cambio de estrategia que Kicillof le pidio publicamente a Guzman? Incluso
puede haber una variante, que el Fondo conceda un crédito puente, que no resuelve nada
pero sirve para ganar tiempo.

El FdT llegaria asi mejor a las elecciones, Todas las fracciones que componen la alianza
oficialista, aun en sus diferencias, son conscientes que el crecimiento econdmico es la base
para recuperar posibilidades electorales. Este es un escenario con posibilidades y no exento
de conflictos.

No hay laberinto sin salida

Sin embargo este ultimo escenario no es una salida efectiva, a lo sumo una postergacion, en
el mejor de los casos hasta el 2023, pero termina, como los otros dos escenarios,
convalidando lo que el propio gobierno califico como una estafa. Por otra parte la ficha de la
deuda en algin momento va a caer y como se sabe ain el mejor acuerdo que se logre con el
FMI, es un mal acuerdo. Tenemos demasiada experiencia en esto.

Elevandose por sobre el laberinto hay una salida que ni siquiera es una ruptura. Se trata de

lahaine.org :: 2



suspender los pagos hasta que la deuda sea investigada, hacerse cargo de los resultados de
esa investigacion y enjuiciar a los que haya que enjuiciar. No hay laberinto sin salida el
secreto es elevar la mirada.

* Integrante de EDI -Economistas de Izquierda-
La Haine
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