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dam diagnosticar laeconomia |
angenting slempee fue ngs Gicll
SCF pesimdstin parguee normal
mente acechaban los probl
mas de fonda, esos que firalmente e
vaban @ una nueva crisis. Por casn
resultn miy recordade cuando, a
mediaclos de 2007, con o gobiema e
MEsiricko Macr que inspimaba confiaes |
en 108 mencados ¥ oon una econaniia |
opuee exhifhia expansion en ol consurmao +
e actadie eoomdmibca, el economis
ta Larkos Meloonian hizo mucho nuldo
Con aquiel O que se pucde ir odoa Ly |
mC Y unos meses después, va on
ZUIE, efectivamente cso fue Jo que ooy
e, por ol alto déficit fiscal (no habis
bafado en los dos primeros afjos de
eobiemol. elevado endendamiento,
I porEnee straso cambiarko v akio dod
citen la cuenta corriente de la Dulangs
de paos. Pmblemas fiscales v de com-
petitivica, los mismos de siempre |
L gue Argenting pasd michas
diecidas encerrada enun kap perversg
que algunos bautizamn stop and go
P reactivar la eoonoimg, se acudiaa
un suba de sakirios privados v gastn
pblico, 1o que aumentaba el consimo
¥ con edlo la produccian. Pero el mayor
dastn publioo conducia a un iy dhéfi-
cit fiscal, ¥ este al endeudamiento o
ernision de dinem, gque tamde o temp-
nio gatillaban a inflacion
1a mayor produccion inducia un |
incremento de las importaciones, que |
tmbien e Bcilitado por datraso can-

biano en el gue enalgin momento deri- |
viha kinflacion. latrso camblaroyla |

escasa competitnidad estructural retr
sahan las exportaciones, v con mas
T rtACkanes ¥ menos exportaciones, |
¥ iTids gastn de argentinos en el exterion
reaparecis of defict comercial [ déficit |
externo finalmente eroslonaba las
Feservas it Banco Central de fa fepd- |
blica Argentina (BCRA), v una vez que
BS1S S0 acerealkin a cem, sevolvia ne- |
vitable devaluar fuertemente el pesno,
subiendo mas [ inflacidn, que licuaba
salarios v jubllaciones. v hacia cacr el |
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futuro disminuyen las imponaciones
de gas v gumentan s exportaciones |
tle petrdlon v die gas, sacan i da econg
Tila died deficit energético, ¥ se provee-
L una suba muy importante de lag
exportaciones de petrdlen y de gas
P s prisimos anos,

Segun provecciones del BCRA, las
exporaciones de energla y mineria
dumentaran nus de USS 30 mil millo
nes en sels afos, En 2030 se habrian
multiplicado por tres, respecto de la |
SHUACHSN en 2024 Se trita de un cambio
estructuiral P I economia ansenting. |
segiin esas proyecciones, en 2030, |

| modepende tinio del clima

energia Y minera exportarn mas gue
TERIER ¥ cerividos”, que sierige fue- |
FOT Lestras principsdes exporiaciones.
alen mchas situaciones en el pasado
una buena cosecha del “campo” nos
sallvaibe, ¢se imagina bo que podr ser
con “dos campos™ Con el agregado de
que & produccion de petrdleo y de gas
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Al sostenido swmento de Las expor-
aciones de enerdla v de mineria,
cirin sumarse los dilares por imver-
siones directas, incomtivadas principal -
mente por la tayectork de csos dos
wectores v por la existencla del rogh
mien de incentivo a las grandes inver
siones (Rigl), Ademas, es muy probs -
Al e, sl skeue mejorndo b confian
a hacla la economia argentina ¥
wjando el nesgo pals, en 20025 el sector
wiblico pueda financiarse nuevamen-
& en el exXIeron ¥ que regresen capita-
o5 de argentinos que huyern en épo-
as de desconfianza. Con todo ho ante-
ior, dificlimente falten dilares en la
WCRA en los prosimios afos, aum cuan-
b um tipo de cambio hajo pueda incu -
fir elevadas importaciones v turismo
rdenting en el extenior Por caso, en el
nencionado ano 2017, con aumento
ed LB, dddkar barato v sincepo a k sali-
la de dalares, se observa un déficit de
uenta cormente de USS 31 mil millo-
jes, cifr menor al extra de exportacio
1CS (LI SE CSPenn en los seclores de
mergia y de mineria par 2030,

Resumiendo: con mayor entrada de

dolares on kos proximos afos v equill-
brio fiscal, mds probablemente se pue-
dan evitar kis Hplcis crisis macmo por
estrangulamiento de la balanza de
Pagos, ¥ adermias COntar Con un procesn
the crecimiento sustenidio,

Pero, enfermedad holandesa ..

o ohstinte, diche alluenca de do-
riss hacia Argentina mantendr el tipo
de cambio real relathvamente bajo, Pero,
a diferencia de otms muchas ocasiones
en ¢l pasado, se tratard de un tipo de
carmbin hajo por mayores exportacio-
nes, v no por endeudamiento o entrada
e capitales de conto plazo, que de un
iz pera o] otro pueden sali

Cuande, en b dicada del ‘60, Holan-
- dadescubrid imporantes yacimientos

e gas v aumentamn faertemente las
| exportaciones de ese hidmcearbum, by
entrada de dokires mantave un tpo de
carnbio bajo en dicho pais porun tem-
po prolongado, staaciin que deterion
| la competitividad de su sector indus-
| trial especialmente ef de mano de obra
- intensivo, que perdid empleo, Asi, ol
ingreso per copita subin, I economia
como un pdo estabe mejor, pem con
dlgunos problemas en el empleo
industrial.
El problema de la “enfermedad
holandesa® podria interpretarse del
| Siguiente modo: st es generado por un
factor de conto plaeo, como podria ser
- en Argentina, la suba del precio dela
l SO quie Juego se puede revertic b eog-
mendicion sera fratar de evitar i tevs
de a potitica econdmica, b menciomsada
apreciacion Gimbiana, para no detero-
rar al sector transable mano de obra

serde corto plazo,
En cambio, si el pmhlmnndemm-
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| ¥y de mineria, mas bien habriz que
| morigerar sus efectos, daco que no se

podein evitar del todo.

Intensivo, por una situaciin que puede
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consmo v & produccion. Asi, vabvia- I
sl puntn e infcio, ol pas no creci g
Lo prkiezo v con cada crisis nos gueda-
DAmas cor una mayor tasa de pobreza
estructurl

Por qué ahora

puede ser diferante?

Con la actual economia de lavier
Milei, exdsie Ja oporturnidad de salir del
loap perverso de decadencia econd
mica y social En primer lugar, porgue,
despuds de 15 afos, ahora no exisie
deficit fscal, la emision de dinero por
mirtivs fscales estd clausumda v de
5 manera tiende a bajar & inflacion,
Existe una fuerte determinacion presi-
dencial en no volver al desequilibrio
fiscal, asi como apoyo sociala @l prods-
ca, Jorque ha generado confianza en el
mercadorespectn de que esa siteidn
se mantendrL

Pero actualmente, y como oouric
muchas vieces en el pasado, combenza
# percihirse clerto atmaso cambiario y,
dtlemins, exasien escisas msenvas on o
HCRA, ;vinde radica entonces [a
segunda gran diferenciacon |a histora
de Tas 1iltimas deécacdas en Argentina?
La cxplicacitn hay que buscarla on el
sector de encrgia [petraleo y gas),
dadoque, con Vaca Muerta, kyinfracs-
rructura construlda, fa que se esid
constryendo o §¢ va i constuir en el







