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IMÁGENES DE UNA CRISIS

Algo más de tres años pasaron desde la caída de Lehman Brothers y la historia, como un loop, parece repetirse. El escenario principal ahora está instalado del otro lado del Atlántico y los actores centrales hablan alemán, francés y español, no inglés. La escenografía, una vez más, está en las economías avanzadas, y la trama es similar: deudas (ahora, de gobiernos) que los inversores financieros globales creen impagables, bancos contaminados, consumidores que gastan cada día menos, empresas que valen cada día menos, precios de activos que caen y puestos de trabajo que se desvanecen… 

Lo que aparece como distinto respecto de la Gran Recesión de 2008-09 es la calidad actoral de los protagonistas. Merkel, Sarkozy, Trichet se alinean con libretos viejos, inservibles en esta circunstancia, como el ajuste fiscal, que buscan que apliquen las economías más castigadas, y casi con certeza, condenadas como Grecia, pero que también siguen al pie de la letra actores secundarios como Berlusconi en Italia o Zapatero en España. Los actores norteamericanos de hace unos años, en cambio, abrevando en las lecciones que les dejó la Gran Depresión de los treinta, no dudaron en inyectar por entonces una gran masa de recursos fiscales y monetarios en los bancos, las familias y las empresas, que evitó que la recesión fuera aún mayor. 

La preferencia de los líderes europeos por la búsqueda del equilibrio fiscal siempre y en todo lugar (el respeto al ícono de Maastricht…) choca con un escenario de empleo, producción industrial, consumo e inversión en el viejo mundo muy complicado, y no sólo en los países periféricos de la unión. Todo indica que en los últimos meses de 2011 también Alemania y Francia ingresarán en recesión; Gran Bretaña ya lo está. Al menos, parecen tener en estos días cierta disposición a que sus bancos no quiebren y buscan recapitalizarlos…

El teatro europeo castiga a las finanzas globales, que a su vez recelan de una política dominada por los republicanos en los Estados Unidos; las presidenciales de 2012 están en marcha, y los republicanos limitan el margen de maniobra de Obama, mientras la FED no convence todavía de que dispone de suficientes herramientas para que la mayor economía del mundo recupere el dinamismo perdido. 
Al mundo emergente ya le empiezan a llegar los primeros impactos. China se desacelera, y aunque muestra un crecimiento elevado (+9%), los datos fragmentados de agosto y setiembre son claros respecto de su enfriamiento; una vez más se abren dudas sobre su capacidad como demandante de commodities para sostener el super-ciclo de precios de los últimos dos años. En la región, Brasil, bajo la conducción de Dilma, decidió enfriarse antes de la tormenta financiera, subiendo las tasas de interés (las más altas del mundo) y profundizando la apreciación del real a niveles inéditos. Ahora, creciendo la mitad del ritmo de 2010, busca acelerar la actividad, bajando tasas y devaluando. Tarea compleja.

Los ecos contractivos del mundo aceleran la dolarización de las carteras financieras de los argentinos, fenómeno que de todos modos todavía no alcanza los récords de 2008, cuando era equivalente a 7% del PIB. Uno de cada cinco dólares “fugados” responden al sombrío escenario global. Un tercio puede asociarse a la percepción de que el dólar está “barato” y a lo que hará el gobierno luego de las elecciones. El resto, a la preferencia estructural por dolarizar los ahorros de parte de los argentinos. 

La volatilidad financiera internacional va de la mano de una única (y central) certeza política local: la continuidad de la gestión CFK hasta diciembre de 2015. Esta certeza garantiza la continuidad de ciertas líneas de política económica claves para el mundo que se acerca. La principal es la preferencia por proteger el empleo. No es un punto menor: si finalmente el mundo se contrae, lo hará en condiciones en las que la desocupación al menos duplica, en las economías más relevantes, los niveles de hace 5 años, aumentando las chances de “exportar” desempleo, con bienes baratos en los mercados mundiales. 

Pensar medidas de estímulo fiscal, como hace Brasil exonerando del pago de cargas laborales a pymes de distintos sectores, o profundizar esquemas ya probados en la crisis anterior (los REPRO, por ejemplo) son algunas alternativas en los tiempos que vienen. 

La relación con el socio mayor del Mercosur probablemente ingrese en tiempos difíciles, que exigirá un fuerte monitoreo sectorial para evitar impactos negativos en la actividad y el empleo. El enfriamiento brasileño y un tipo de cambio bilateral menos favorable hacen más complejo exportar, en especial bienes de valor agregado, a la vez que aumentarán las presiones de las importaciones brasileñas en el mercado interno. 

El mundo avanza hacia una nueva contracción. El muy probable default griego podría convertirse en el equivalente al derrumbe de Lehman, que indique en el imaginario el inicio de la recesión. La Argentina no está aislada, por supuesto. Pero tiene algunas defensas importantes, como una situación fiscal y de deuda muy manejable, y el convencimiento, que se vio en la crisis previa, que el arsenal contracíclico, sostener en lo posible el consumo privado y en especial la defensa del empleo son los caminos para reducir los impactos.

