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1. Introduccién.

La salida de la convertibilidad significé para la Republica Argentina una de las
crisis economicas mas profundas de su historia. Dicha crisis, trajo aparejado cambios
en la politica exterior del pais tales como la variacién de la intensidad en la relacion
con ciertos paises, la reformulaciéon de los temas de la agenda internacional o la
resignificacion del proceso de integracion. Sin embargo, mas que nada, puede
observarse durante el periodo inmediatamente posterior a la crisis, una cierta
tendencia a la introspeccibn en cuanto a la politica exterior motivada
fundamentalmente por la preeminencia de la agenda econémico-social interna.

Contrariamente, donde pueden observarse cambios importantes es en el
ambito de la politica econémica internacional (PEI) del pais, entendiendo por ésta el
conjunto de valores, percepciones, acciones e instrumentos desplegados por los
estados a los fines de resolver un modelo de insercién en el sistema econdmico
internacional en funcién de sus objetivos y necesidades. En el caso particular de la
Republica Argentina post convertibilidad la preeminencia de los aspectos econdmicos
internos por sobre los politicos externos determina que la politica exterior sea
primordialmente politica econdmica internacional (PEI). La politica exterior se
convierte en este periodo en un subproducto de las determinaciones internas y
econdmicas.

La PEI tiene una doble pertenencia, por un lado es una parte de la politica
exterior en sus aspectos comerciales, financieros, institucionales y juridicos,
incluyendo temas tales como la renegociacion de la deuda en default, el
relanzamiento del proceso de integracion, las relaciones con el FMI, las
negociaciones en el G20, los juicios de empresas de servicios privatizados en manos
de multinacionales derivados de la pesificacion y congelamiento de tarifas en el
CIADI, el boom de las exportaciones asociado al aumento del precio de los alimentos
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y energia, los conflictos comerciales bilaterales, etc. Por otro lado, es parte de la
politica macroecondmica y esta subordinada a la misma, a tal punto que muchos de
sus aspectos corresponden a la esfera de influencia y decisiones del Ministerio de
Economia.

Como puede observarse, la agenda de temas es variada y profunda, y
efectivamente el sesgo impuesto en la resolucién de los mismos modifica la insercion
del pais en el sistema econdmico internacional expresando un nuevo modelo de
acumulacion distinto del aplicado durante la convertibilidad. Durante la convertibilidad,
la fuerte dependencia de los capitales extranjeros para sustentar los crecientes déficit
gemelos (fiscales y de balanza de pagos) se demostrd insostenible en el tiempo en
cuanto las tasas de interés internacional empezaron a subir y la creciente carga de la
deuda comenzé a nutrirse por si misma sin posibilidades de encontrar financiamiento.
Asimismo, el tipo de cambio fijo introdujo una creciente presion sobre la estructura
productiva que la misma no pudo compensar generandose una tendencia a la
desindustrializacion y el consecuente crecimiento del desempleo, deteriorando, a su
vez, los indicadores sociales y profundizando las tensiones sociales. En este sentido,
la crisis dejo al desnudo tanto la fragilidad del modelo de PEI como la consecuente
inviabilidad de la insercion internacional y del proceso de acumulacién interno.

De todo el periodo desde la crisis de la convertibilidad hasta la actualidad, nos
proponemos analizar los lineamientos de la politica econdémica internacional del pais
durante la gestion de la Presidente Cristina Kirchner, es decir desde el 2007 hasta
nuestros dias. Dicho recorte temporal encuentra su justificacién en la necesidad de
comprender los cambios en el sistema econdmico internacional y los ajustes al
modelo de insercién y de PEI derivados de los efectos de la crisis internacional sobre
nuestro pais. Se sugiere que, no declaradamente, tanto la PEI como el modelo de
acumulacién interno fueron modificando sus temas de agenda y de contenido
marcando un antes y un después de la crisis internacional. Es importante aclarar que
el objetivo de este trabajo no es analizar las causas o caracteristicas de la crisis
financiera internacional actual.

En el caso particular de esta ponencia, en el segundo apartado abordaremos la
evolucion de la Arquitectura Financiera Internacional (AFI) y el debate acerca de la
Nueva Arquitectura Financiera Internacional (NAFI) y sus aspectos mas relevantes.
En el tercer apartado, prestaremos particular atencion a las reformas del FMI como la
institucion mas representativa de la (NAFI) y finalmente en el cuarto apartado
expondremos la participacion de la Argentina en el G20 y sus posturas con respecto a
la NAFI.

Cabe aclarar que este trabajo forma parte de un proyecto de investigacion que
lo comprende, denominado “La Politica Exterior Argentina: enfoques, actores y temas
de agenda”, desarrollado por docentes e investigadores de la Escuela de Relaciones
Internacionales de la Facultad de Ciencia Politica y Relaciones Internacionales de la
U.N.R. en actual proceso de desarrollo.
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2. La Nueva Arquitectura Financiera Internacional.

La crisis econdmica que actualmente padecen preferentemente los paises mas
desarrollados (EEUU y la Unién Europea) deja al desnudo las deficiencias del actual
sistema financiero internacional. Si bien las fallas del sistema financiero vienen siendo
objeto de criticas desde la crisis asiatica, el estallido de la burbuja inmobiliaria, de los
instrumentos derivados y de la insolvencia bancaria, dejé en evidencia las faltas de
regulacion, alerta, control y calificacion motivadas por insuficiencias normativas o
institucionales. Esto deja en evidencia la inconsistencia entre el desarrollo de la
globalizacion financiera y las modernas caracteristicas del proceso de ajuste
internacional, frente al estancamiento normativo e institucional financiero. Se puede
afirmar que no existe en la actualidad una correspondencia entre el desarrollo del
sistema monetario y financiero internacional y los instrumentos de gobernanza del
mismo.

Esto se deriva por la particularidad de que esta crisis se produce en los paises
mas desarrollados, en el centro del sistema capitalista, a diferencia de las anteriores
gue se produjeron en la periferia. Ya no pueden diagnosticarse simplemente como
producto de erréneas politicas macroecondémicas llevadas adelante por gobiernos
irresponsables o populistas. Ahora se caracteriza esta crisis como fruto de ausencia
de regulacién sistémica sustentada ideoldégicamente por las politicas neoliberales de
los noventa, abriendo una clara oportunidad para el debate acerca de la arquitectura
financiera internacional.

Las grandes crisis siempre presentan una oportunidad para grandes cambios,
basta recordar el agotamiento que sufrié el sistema de comercio internacionales en
las décadas de los setenta y ochenta y que posteriormente dio lugar a la creacion de
la Organizacién Mundial de Comercio, la primera organizacibn econémica mundial
supranacional con capacidad de dictar normas, juzgar e imponer penas por sobre la
voluntad de los estados constituyendo el primer caso de concesién de soberanias
nacionales a escala mundial. Ciertamente, el surgimiento de esta organizacion
constituye un paso adelante cualitativamente superior al estado anterior del sistema
de comercio internacional. Y si es cierto que la actual crisis financiera puede
compararse con la de 1930, o la de 1944, o de 1971, que fueron fundacionales en
cuanto a normas y regulaciones es de esperar que de la actual crisis y debate surja
un nuevo orden financiero que regule al mundo durante las préximas décadas
incluyendo los intereses de todos los paises en torno al desarrollo econémico y
equidad social.

La leccion de esta crisis entonces, es que la actual arquitectura financiera
internacional fue construida a finales de la segunda guerra sobre la base de otra
realidad politica y econdmica, y si bien en las ultimas décadas se produjeron algunos
cambios, queda claro que estos no alcanzan para dar cuenta de las profundas
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transformaciones del sistema econdmico internacional actual. El mundo del Orden de
Bretton Woods en torno del cual se cre6 esta arquitectura desapareciéo hace muchas
décadas. Su actual disefio es incapaz de alertar, prevenir o solucionar las recurrentes
crisis financieras que asolaron al mundo desde la década de los setenta en adelante.
La AFI de Bretton Woods es incapaz de lidiar con un mundo de tipos de cambios
flotantes, aparicion de nuevos actores financieros internacionales, liberalizacion de los
movimientos de capital, multiplicacion y sofisticacion de instrumentos financieros
publicos y privados, cambios en los procesos de ajuste internacional, reaparicion de
carreras devaluatorias y muchos otros fendmenos que no existian hace tan solo
pocas décadas.

Se hace necesario entonces, comenzar definiendo que entendemos por AFlI,
sus particularidades histéricas y su constitucion actual a partir de lo cual analizaremos
las propuestas de cambio expresadas en el debate acerca de la Nueva Arquitectura
Financiera Internacional (NAFI).

Entendemos por AFI al conjunto de las instituciones, normas y procedimientos
sobre la que se establecen las relaciones monetarias y financieras entre los actores
publicos nacionales o sub nacionales y actores privados.

Si bien las relaciones econémicas internacionales pueden ser consideradas un
conjunto, el sistema monetario y financiero compuesto tanto por actores publicos
como privados, constituye un subconjunto particular con caracteristicas propias. A los
fines de presentar el debate acerca de la NAFI es conveniente desagregar el mismo
en distintos aspectos. a) los aspectos institucionales que comprenden un conjunto de
instituciones u organismos internacionales de composicion publica y/o privada
referidos a distintos temas monetarios o financieros. b) el funcionamiento del mismo
régimen monetario internacional y el papel del délar como moneda del sistema. c) la
emergencia de nuevos actores financieros internacionales tales como los grandes
bancos, los fondos de inversion, las agencias calificadores de riesgos; y a su vez, los
nuevos instrumentos financieros como opciones, futuros o derivados. Basicamente se
plantea la reformulacion de la capacidad regulatoria de los estados nacionales frente
al nuevo escenario financiero internacional. d) los aspectos normativos que son los
gue establecen las reglas que rigen la arquitectura en su conjunto y que se
encuentran en un acelerado proceso de cambio tanto nacional como internacional.

a) En el aspecto institucional, por ejemplo, a diferencia del sistema de comercio
internacional en el que encontramos actualmente una Unica organizacion (OMC) en
torno a la cual gira el sistema, en la actual AFl se pueden observar al menos cuatro
niveles (en ciertos temas superpuestos) de actores publicos y privados que
intervienen en la regulacion del sistema monetario y financiero internacional.

Un primer nivel esta constituido por los Foros de Coordinacion de Politica
Macroecondmica, en el cual encontramos como los més importantes al G7 y al G20.
Este ultimo ha tomado un protagonismo mas destacado a partir de la crisis en la
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medida en que incorpora al debate a las economias emergentes desplazando al G7 y
sera objeto de un analisis mas detallado en la seccién 3 de este trabajo. Estos grupos
estan conformados por actores estatales que se retnen periédicamente a los fines de
intercambiar informacion, debatir y tratar de coordinar politicas macroeconémicas.
Este nivel de coordinacibn macro incluye consideraciones tales como: la
sustentabilidad de los desequilibrios internacionales (déficit gemelos de los EUU vs.
gran superavit de la RPCH, y el naciente debate en torno a los desequilibrios internos
en la zona del euro), los mecanismos del proceso de ajuste internacional (guerras
cambiarias o devaluaciones negociadas), el creciente papel de los paises emergentes
y finalmente las medidas concretas para salir de la actual crisis y sus efectos tanto en
las economias nacionales que las impulsan como en el resto del sistema (primero las
politicas monetarias que redujeron las tasas de interés a casi cero en los paises
centrales y luego la fase de politicas fiscales expansivas con modalidades distintas
segun las distintas necesidades). Corresponde sin dudas, asignarle a este nivel
politico la maxima importancia ya que dificilmente se avance en la restructuracion del
sistema sin el consenso de los principales actores nacionales. Para la Argentina en
particular es muy importante la participacion en el G20 por la posibilidad de hacerse
oir, la participacién en las discusiones, la disponibilidad de informacién, etc. que
podrian reducirse al enunciado de los beneficios de pertenecer o tener acceso al
primer nivel de coordinacion y decisidbn econémica mundial.

Un segundo nivel los conforman los Organismos Multilaterales Internacionales
y Regionales de Financiamiento y Monitoreo Macroeconémico. En este espacio
encontramos, en el ambito internacional, al Fondo Monetario Internacional (FMI), al
Banco Mundial (BM) y al Banco de Pagos Internacionales (BIS)' y en el &mbito
regional a los Bancos Regionales de Desarrollo (por ejemplo BID). Este nivel financia
a los estados tanto en situaciones de desequilibrio como en objetivos de desarrollo,
monitorea las actividades de los estados y provee normas comunes acerca de

1 El Banco de Pagos Internacionales (BPI) es una organizacion internacional que fomenta la cooperacion
monetaria y financiera internacional y sirve como banco para los bancos centrales. El BPI tiene como
funciones promover la discusion y analisis de politicas entre los bancos centrales y dentro de la comunidad
financiera internacional, elaborar investigaciones sobre temas econémicos y monetarios, convertirse en la
principal contraparte de los bancos centrales en sus transacciones financieras y ser agente o fiduciario en
relacion con las operaciones financieras internacionales, y como tal no acepta depdsitos ni provee servicios
financieros a particulares o entidades corporativas . La oficina central se encuentra en Basilea, Suiza. y fue
fundado el 17 de mayo de 1930 convirtiéndose en el mas antiguo del mundo de la organizacion financiera
internacional.
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gobernanza monetaria y financiera nacional e internacional. La reforma del FMI se
tratard en la seccidon 2 de este trabajo porque constituye el aspecto institucional mas
relevante de la N.A.F.I.

En el tercer y ultimo nivel encontramos las instituciones internacionales que
coordinan regulaciones nacionales o proponen normas internacionales para actores
privados tales como el Comité de Basilea (CB), auspiciado por el BIS que elabora
regulaciones prudenciales bancarias, la International Organization of Securities
Commissions (IOSCO) reune a las Comisiones de Valores de distintos paises y se
encarga de regulaciones acerca del mercado de capitales, la International Association
of Insurance Supervisors (lAIS) representa a los reguladores y supervisores de
seguros, la International Accounting Standards Board (IASB) organizacion
independiente responsable del desarrollo de normas internacionales de contabilidad,
la Financial Action Task Force on Money Laundering (FATF) organizacion
intergubernamental destinada a elaborar politicas y normas para la prevenciéon del
lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo, la Organizacion para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE) entre muchas otras funciones
encargada de regulaciones contra el secreto fiscal y bancario. Todos estos
organismos son coordinados por el Financial Stability Boar (FSB) que auspiciado por
el BIS, se encarga de la coordinacion multilateral financiera. Su tarea de coordinacion
de multiples organismos especificos le otorga una particular importancia en cuanto a
normas prudenciales, reglamentaciones de bancos centrales, supervision de grandes
bancos transnacionales privados, elaboracién de informes, estadistica e intercambio
de informacién monetaria y financiera. La incorporacion de los paises emergentes al
FSB es uno de los datos mas importantes de la NAFI. Si bien este tercer escalon es
el mas desconocido no por esto su importancia es menor en consideracion de los
temas de los que se ocupan sus instituciones. Ciertamente la discusibn mas
mediatica se encuentra en el primero y segundo nivel (Carrera, 2009).

b) En cuanto al aspecto del régimen monetario internacional, debe considerarse
importante las normas o comportamientos no escritos de la AFI, tales como la
preferencia del sistema por el uso del délar como moneda de referencia internacional.
Los patrones monetarios no son neutrales con respecto a la distribucién de la riqueza
global, las relaciones de poder dentro del sistema y las capacidades de politicas
publicas, entre otras consideraciones. Si bien en la actualidad el papel del doélar
dentro del sistema no esta cuestionado se advierten otras voces que insisten en la
necesidad de recrear otras opciones monetarias de intercambio, ahorro y reserva.
Hay varias propuestas en este sentido, pero las mas relevantes serian la de crear una
nueva moneda internacional reasegurada por las reservas de los paises o la provision
adecuada de DEG por parte del FMI a los fines de mantener disponible opciones
frente al dolar. Ademas, aparece una creciente resistencia a la asimetria de poder
entre quien tienen la capacidad de emitir moneda de reserva (EEUU) y el resto del
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mundo que en la actualidad, particularmente los emergentes, sufren el castigo de la
importacion de la inflacion norteamericana producto de su inmensa expansion
monetaria. Tanto el debate como la instrumentacion del papel del délar como moneda
internacional recién empiezan a aflorar producto de la crisis financiera y la natural
desvalorizacion del délar marcando una preferencia hacia una mayor multipolaridad
monetaria.

c) Nos referimos a los actores privados y los instrumentos financieros, no asociados
a cuestiones institucionales pero si normativas y orientadas a controlar la densidad y
el grado de la movilidad de flujos financieros internos y externos ya sea tanto los
referidos a inversion productiva como a movimientos de capital en cartera. A partir de
principios de los setenta se conforma el mercado internacional privado de capitales y
la banca privada internacional adquiere un papel significativo. Su creciente
importancia deviene de la capacidad de crear y manejar la liquidez internacional que
hasta los setenta era exclusivamente atribucion de los actores publicos (bancos
centrales) y que poco a poco los actores privados fueron desplazando superando a
los estados en el manejo de la liquidez convirtiéndose en los administradores de los
flujos de capital a nivel mundial (grandes bancos, fondos de pension, etc.).

Cualquier analisis de economia politica internacional no puede dejar de
reconocer que las crisis ocurridas en el mundo a partir de los setenta tienen un claro
sesgo financiero ya sea bancarias, de deuda, de mercados de valores, de burbujas
hipotecarias o inmobiliarias, corridas cambiarias, etc. Particularmente los paises de
Ameérica Latina han sufrido estas crisis, que si bien en parte se explican por politicas
publicas internas errdneas, también deben contextualizarse en periodos de cambio de
sentido de grandes flujos de capital producto del modificaciones de las politicas
monetarias (movimientos de tasas de interés) o de estancamiento del producto en los
paises centrales. Estos ciclos de expansion o contraccion de flujos de capital se
repitieron recurrentemente durante las ultimas cuatro décadas y han generado mucho
dafo en las economias mas débiles.

Entre los factores que contribuyeron a la gestacién de estos ciclos en la
periferia y finalmente a la crisis en los paises centrales, se encuentra la persistencia
de politicas macroeconomicas laxas durante un largo periodo de tiempo y la
percepcion de que los bancos centrales carecian de instrumentos para frenar las
burbujas de precios de activos fueron un detonante de la actual crisis (Ocampo,
2009). Si bien nadie desconoce el papel positivo de las finanzas internacionales en la
asignacion del ahorro mundial existe a la vez un claro consenso acerca de la
necesidad de regular los flujos a los efectos de combinar los beneficios de los
mercados financieros ampliados y los costos de la volatilidad, de los efectos
negativos de contagio o de la prociclicidad de los mismos. No necesariamente una
mayor regulacion implicaria proteccionismo pero si aumentar el poder y eficiencia
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publica nacional e internacional en el manejo de los flujos reconociendo que el
mercado tiene fallas y es imperfecto.

En cuanto a los nuevos actores hay uno en particular cuyo ejercicio se
encuentra totalmente desregulado y que ha demostrado tener una influencia
sistémica considerable. Son las llamadas agencias internacionales de calificadoras de
riesgo que con el declamado objetivo de otorgarle al sistema una mayor transparencia
y mayor difusion de la informacion adquirieron una capacidad de veto sobre las
politicas publicas a partir de la calificacion de las mismas, sesgando sus analisis
segun sus intereses e ideologia. A nivel internacional las mas influyentes
particularmente en el mercado de bonos soberanos y corporativos son Standard &
Poor’s, Moody’s y Fitch.

La Securities and Exchange Commission (SEC) organismo regulador del
mercado de valores de los EEUU les dio su aval en los afios setenta
contemporaneamente a la emergencia de la banca privada internacional. Es claro el
conflicto de intereses entre estas agencias y los inversores privados que dicen
proteger, ya que muchas veces son los propios emisores corporativos los que pagan
por los analisis de riesgo de los bonos que emiten sesgando su calificacion.

Al calificar a estados, empresas y bonos influyen sobre la tasa de interés al
otorgarle un valor a su calidad de deudores sembrando dudas sobre la solvencia
externa de largo plazo. Las calificadoras evalian el llamado riesgo soberano de los
estados. Se entiende por este la evaluacion de la capacidad (riesgo econdmico) y de
la voluntad (riesgo politico) de un gobierno para amortizar su deuda en términos
convenidos. (Redredo,2000) Esto ademas establece un techo a las emisiones no
soberanas ya que dificilmente éstas puedan ubicarse encima de aquella imponiendo
limites al crédito externo y al desarrollo productivo nacional Del riesgo soberano se
deduce el riesgo pais que es la sobretasa que los paises pagan por sobre la tasa
libor, estableciendo una relacion inversa entre calificacion soberana y costo total del
endeudamiento. Mucha es la literatura escrita acerca de las politicas correctas a los
fines de alcanzar el “investment grade” y qué valor tiene esta calificacion. En los
ultimos meses el FMI ha emitido en sus comunicados criticas a la actividad de las
calificadoras de riesgo y ha puesto en duda crecientemente su valor. Probablemente
esto se deba a distintas razones; en parte por el mal papel desempefiado en la crisis
de las hipotecas, en la evaluacion del riesgo soberano en la zona del euro con motivo
de la crisis de deuda de Grecia, Espafia, Portugal e Irlanda, o en la creciente
revalorizacion del papel del Fondo que intenta recapturar para si las funciones de
supervision y calificacion internacional.

En el caso particular de la crisis del mercado hipotecario las agencias
otorgaron la maxima calificacion “AAA” a los ahora famosas “obligaciones de deuda
colateralizadas” sobre las hipotecas subprime del mercado inmobiliario de EEUU
contribuyendo a la crisis que se desat6 en el 2007 cuando estallé la burbuja de los
precios de los activos inmobiliarios de ese pais.
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d) En cuarto lugar los aspectos normativos son los que en definitiva regulan al
sistema monetario y financiero. Estos se encuentran hoy en un acelerado y complejo
proceso de reforma. En la medida en que el sistema se ha complejizado en las
tltimas décadas, asi la normativa se ha tornado inmensamente diversa,
interdependiente y compleja. Hay que agregarle una caracteristica y es que ademas
de las propias normativas internacionales en muchos casos las legislaciones
nacionales de las grandes potencias tienen una gran influencia sistémica,
constituyéndose en normas nacionales de alcance internacional en la medida en que
luego resultan trasladadas y adoptadas por el resto del sistema achicando de facto
los margenes de opciones de los menos desarrollados.

En el plano de las normativas internacionales podemos citar dos importantes
debates que se desarrollan en la actualidad:

El primero se refiere a la solucidn de situaciones de default de deuda externas
de los paises emergentes. Las crisis de deuda que asolaron al a periferia en los
altimos treinta afios introdujeron una inestabilidad y conflictividad sistémica derivada
tanto de los crecientes montos involucrados como de la diversidad y anonimato de los
acreedores: instituciones bancarias, fondos de pensiones, ahorristas individuales, etc.
El cambio de composicion de los acreedores motivo la aparicion de las discusiones
acerca de las clausulas de accion colectiva y la presencia de “supermayorias” en el
proceso de negociacion y salida de los defaults.

Otro aspecto importante se refiere a las normas de emision de los contratos de
deuda soberana y la posibilidad de encontrar una solucion internacional a las
situaciones de quiebra de deudores soberanos. Aqui encontramos las llamadas
posiciones “estatutarias” y “contractuales”. Los primeros proponen una Ley de
Quiebras Internacional basada en el Capitulo 11 de la Ley de Quiebras Americana
referido a la reorganizacion y reestructuracion de empresas en quiebra. Este modelo
estatutario tiene un inocultable sesgo neoliberal al equiparar estados con empresas y
al proponer un mecanismo internacional con preeminencia del mercado y los actores
privados que reduce la soberania de los estados en cuanto a su capacidad de
negociacion frente a defaults soberanos. La propuesta contractual en cambio ponen
el énfasis en el establecimiento de nuevos contratos con clausulas que establecieran
reglas previas conocidas por los tomadores de deuda y porcentajes minimos de
aceptacion de deudores que impidieran el blogueo y salida de las negociaciones.
(Villanueva, 2003)

Esta opcion le otorga a los estados un mayor margen de maniobra en la
medida en que les permite establecer las normas de los contratos y las clausulas de
negociacion. Esta es la posicion Argentina frente al proceso de renegociacion post
default 2001. Si bien esta discusion todavia no estd saldada la tendencia
momentdneamente esta a favor de los contractualistas.
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El segundo ejemplo que queremos citar se refiere a las denominadas Normas
de Basilea. EI Comité de Supervision Bancaria de Basilea se crea en 1974 a
instancias del G10 con el fin de mejorar la colaboracién entre las autoridades de
supervision bancaria. EI Comité es un foro de debate para la resolucion de problemas
especificos de supervision eficaz de las actividades bancarias, y con el paso del
tiempo sus normas se ha convertido en un referente en todo el mundo, contando
ademas con el reconocimiento del Fondo Monetario Internacional y del Banco
Mundial como buena préactica internacional.

Las pautas recogidas en el | Acuerdo de Basilea, 6 sea, Basilea | de 1988 y
sirvieron durante las crisis de los noventa jugado un papel importante en el
fortalecimiento de los sistemas bancarios. La repercusion de ese acuerdo, en cuanto
al grado de homogenizacion alcanzado en la regulacion de los requerimientos de
solvencia ha sido extraordinaria. Mientras Basilea | ha sido disefiado para bancos con
actividad internacional y para los entonces 11 paises representados en el Comité de
Basilea, méas de 130 paises lo han adoptado.

Basilea Il estuvo en consulta desde 1999 y el documento final se presentd en
Junio del 2004, aprobandose en 2006. Basicamente constituye un acuerdo en torno a
las denominadas normas prudenciales de la actividad bancaria que establece
estandares minimos para su funcionamiento a los fines de minimizar riesgos de crisis
bancarias.

Por su parte, Basilea Ill concluyo su etapa de elaboracion en septiembre de
2010 y debera ser aprobado en noviembre de 2010 en la reunion del G20. Disefiadas
a partir de la crisis bancaria de 2008 este conjunto de normas pone el acento en la
conformacién del capital bancario y en los obligatorios procesos publicaciéon de
informacion bancaria.

En sintesis, los Acuerdos de Basilea conforman un conjunto de normas
internacionales de regulacion sistémica (en este caso bancaria) que todos los paises
tienden a adoptar tendiendo a la homogeneizacion de los estandares de
funcionamiento bancario.

En cuanto a las normas nacionales de alcance internacional podemos citar dos
casos interesantes.

En un primer caso las reformas del sistema financiero aleman en mayo de
2010 producto de la aceleracién de la crisis griega. El Ministerio de Finanzas aleman
prohibié las ventas al descubierto y la comercializaciéon de los llamados Seguros
contra Default (CDS) de los bonos de los gobiernos de la zona del euro. En las ventas
al descubierto un operador vende un instrumento financiero apostando a que caera
sin tener ese instrumento en su cartera, generando una corriente especulativa hacia
la baja. Cuando cae puede comprarlo a un precio menor que el que lo vendio
previamente haciendo una diferencia (lo que motivo la prohibicion fue la especulacion
a la baja de los bonos de deuda griega). En el caso de los CDS estos constituyen un
instrumento financiero moderno que consiste en un seguro contra el defualt de
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deudas soberanas. El problema es que el seguro lo tiene un inversor y el bono de
deuda lo tiene otro inversos. Claramente sus intereses son encontrados, mientras que
unos juegan a que el pais deudor pague, el otro juega a que no pague y cobrar el
seguro. Estos CDS en manos de grandes bancos u operadores especulativos llevo a
un incesante aumento de la tasa de interés con el consiguiente aumento de las
posibilidades de defualt en el caso griego. Finalmente las tensiones se contagiaron a
otros paises del mercado de deuda de la eurozona y se expandieron hacia una crisis
monetaria. La prohibicion de operar estos instrumentos en el mercado aleman tuvo la
intension de que el mercado especulativo de deuda soberana de la eurozona sintiera
la presion del gobierno mas fuerte marcando los limites al respecto de las tendencias
de volatilidad monetaria y financiera. Si bien no fue necesario en el momento, la
intension del gobierno aleman es extender esta normativa al resto de la union
europea, constituyendo un claro ejemplo de legislacion nacional que se
internacionaliza.

Un segundo caso lo encontramos en la nueva Ley de Proteccion del
Consumidor o mas conocida como ley de reforma financiera promulgada por el
Presidente Obama el 21/07/2010, la mayor reforma financiera desde la gran
depresion. Sus fundamentos segun las propias palabras del Presidente se encuentra
en la misma crisis que la origina: “fue una crisis nacida de la ausencia de
responsabilidades de ciertos rincones de Wall Street hasta los salones del poder de
Washington™.

La reforma plantea la creacion de una Oficina de Proteccion Financiera del

Consumidor, que comenzara a operar en un afio y que se encargara de proteger a los
estadounidenses de practicas crediticias engafiosas y tarifas ocultas cuando solicitan
una hipoteca o una tarjeta de crédito. También reduce el poder de los grandes
bancos y ataca practicas engafiosas por parte de las empresas de tarjetas de crédito.
También refiere que si una gran institucion quiebra, la nueva ley entrega las
herramientas para permitir su cierre definitivo sin por esto perjudicar la economia en
general.
Ademas se creara una Oficina Federal de Seguros que supervisara a este sector
financiero y recomendara cuéales aseguradoras deben considerarse como riesgos
potenciales para todo el sistema financiero. Las hipotecas también tendran normas
minimas. Los prestamistas, por primera vez, deberan asegurar que el prestatario
puede pagar el préstamo verificando el historial de crédito y el empleo del solicitante.

El impacto de esta por ahora poca estudiada ley de mas de 2300 paginas
todavia no se ha hecho sentir, pero dada la experiencia histérica tendra un fuerte
impacto tanto al interior como en lo internacional en cuanto a regulacion del sistema
financiero. La ley marca el fin del paradigma de la autoregulacion de los mercados

2 “Obama firmé la reforma financiera: El pueblo jarvadvera a pagar los errores de Wall Street”, Di&@erfil,
22/07/2010. Disponible dmtp://www.perfil.com/contenidos/2010/07/22/notick02.html
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financieros y de la liberalizacion sin control ni garantias prudenciales rigurosas. Sin
duda el debate vinculado a evitar las crisis financieras y sus efectos perversos sobre
la poblacion esconde una fuerte puja de poder y de intereses entre actores privados y
publicos acerca de la conduccién del proceso de globalizacion.

Es claro que la reforma de la AFI es una carrera contra el tiempo, en la medida
en que la crisis se supere se iran acallando las voces y los esfuerzos de
transformacién. La voluntad de los estados disminuird y los cambios serdn menos
radicales. Por otra parte, los actores financieros privados tanto nacionales como
internacionales no quieren reformas que regulen su actividad, disminuyan su poder de
mercado, minimicen su capacidad de crear nuevos instrumentos especulativos o
reduzcan sus ganancias personales y corporativas. El sector financiero con disimulo
esta poco predispuesto a las reformas y cerrar la caja de pandora financiera no sera
tarea facil ni inmediata en la medida en que los esfuerzos de regulacién deberan
dirigirse tanto a actores como a instrumentos y practicas.

3. Lareforma del FML.

En el segundo nivel (institucional), la discusidon mas importante pasa por los
cambios en el FMI. El papel del fondo durante el periodo de Bretton Woods era
ayudar a paises con desequilibrios coyunturales de cuenta corriente, sin embargo en
la actualidad el problema lo constituyen los desequilibrios de cuenta capital por los
movimientos de capital.

Como veremos mas adelante, es en el G20 donde se discuten y se acuerdan
los cambios en el FMI, hasta ahora, se ha avanzado en cuestiones importantes, sin
gue esto signifique el fin de las reformas:

. en cuanto al fondeo del FMI se ha elevado la capacidad prestable en
500.000 millones de ddlares a través de créditos otorgados por los principales socios
sumado al aumento de la capacidad de emision de DEG (Derechos Especiales de
Giro) por otros 250.000 millones de dolares.

. en cuanto a los préstamos, por una parte se han iniciado reformas para
flexibilizar las condiciones de acceso a los mismos, a la vez que se revisan las
practicas crediticias tradicionales disminuyendo las condicionalidades ex post para los
paises calificadores con fundamentos econémicos y marcos de politica solidos. Para
otros con menores calificaciones las condicionalidades se concentrardn en areas
centrales y aquellas que requieran mediadas legislativas seran juzgadas de manera
menos rigurosa. Finalmente, para los que no califiquen las condiciones de acceso a
los ya conocidos Acuerdos Contingentes seran menos exigentes.

. asimismo, se han creado nuevas lineas de créditos (FCL: Flexible Credit
Line) que duplican el limite de acceso, denominado financiamiento de alto volumen,
. en torno a la gobernanza hay dos lineas de analisis a considerar: por un

lado la propia gobernanza del organismo en si mismo, la cual se ha modificado a
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favor de una mayor representacion de los paises en desarrollo 0 emergentes
adelantando para 2011 la revision de los porcentajes de cada pais, en cuanto a la
gobernanza externa del sistema, hay un claro aumento de la capacidad y poder de
supervision sobre los actores estatales (reafirmacion del Art. 1V) y en cuanto a otros
actores privados (reafirmacion de la primacia de su jerarquia frente a las calificadoras
de riesgo).’

Compartimos con Ocampo (2009: 3) que: “La crisis actual debe ser, por lo
tanto la oportunidad para poner al FMI en el centro del debate y disefio de las
politicas macroecondémicas a nivel mundial, un papel que se perdié desde el colapso
de los arreglos originales de Bretton Woods en los afios setenta. El proceso de
supervision multilateral de los desequilibrios mundiales que lanz6 el FMI en 2006 fue
un paso correcto en tal direccion, pero carecid6 de compromisos claros y de
mecanismos de rendicion de cuentas”.

Estas reformas apuntan en una cuadruple direccion: por un lado reforzar el
papel del Fondo como prestamista ya sea ex-ante como ex-post de las crisis
internacionales. Esta funcion es acompafiada con un incremento de la regulacion
bancaria y financiera a los fines de evitar el riesgo moral que conducia a que tanto
deudores como acreedores tomaran riesgos mayores que lo aconsejable en la
creencia permanente de que algun organismo oficial los salvaria en dltima instancia.

Por otro lado, se reafirma el poder del FMI como supervisor y garante de las
politicas publicas adecuadas tal como se evidencia en la crisis europea.

En tercer lugar, el FMI reclama la palabra final en cuanto al ejercicio de la
calificacion de riesgo de las politicas publicas cuestionando el papel de las
calificadoras privadas, asociandose al conjunto de voces que reclaman una reforma
de estas.

Finalmente, se intenta convertir en obligatoria para los socios y particularmente
para los miembros del G20, la aceptacion del monitoreo de las economias nacionales
a través del Articulo IV reafirmando un poder que nunca antes fue ejercido. Si bien
este articulo figura desde los origenes de la constitucion del Fondo, nunca se puso en
practica de la manera en gque se intenta en la actualidad.

Hay un aspecto el cual no es considerado en este conjunto de reformas, poco
se habla de un cambio de mentalidad o de ideologia, ya sea en el diagndstico como
en las recetas que se proponen frente a las crisis. EIl Fondo mantiene su esquema de
pensamiento y esto hace dudar acerca de su voluntad democratizadora.

® Strauss-Kahn, Dominique: ¢,Como sera el nuevo FMtfelista publicada en el Diario Clarin, Buenoseajr29 de
marzo de 2009, pagina 3.
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4. El G20 como respuesta a la crisis econdémica inte  rnacional y la participacion
Argentina.

La crisis financiera internacional iniciada en el 2008 mostré no sélo desajustes en
la economia mundial. La misma evidencio la estructuracion de un nuevo orden
politico y econdmico internacional cuya principal caracteristica es el ascenso de
poderes emergentes en la estructura internacional a partir de su participacion cada
vez mayor en las relaciones econdémicas internacionales — comercio, inversiones y
finanzas —.

Compartimos con Tussie y Trucco (2009) que la crisis puso en jaque a los
mismisimos fundamentos de la gobernanza financiera global, cuestionando el rol
rector de los paises del G7. Motivo por el cual, un espacio de cooperacion y
coordinacién creado en 1999 para dar respuestas a las crisis financieras de la
periferia, como el G-20, se convirtio desde 2008 en el principal foro para la busqueda
de una salida una crisis de caracter sistémica. Ciertos datos objetivos muestran que
la opcién por el G-20 era necesaria dado los cambios acaecidos en el sistema
internacional. Los paises que conforman el G-20 poseen el 70% de la poblacion
mundial y juntos suman el 90% del PBI global a diferencia del 14% de la poblacion y
65% del PBI del G-7 (Carrera, 2009).

En esta coyuntura, la Argentina, sin haber resuelto por completo el default del
2001, al ser miembro del G-20° se encontré discutiendo en la principal “mesa de
juego” no solo sobre cuéales eran las mejores politicas para salir de la crisis, sino
sobre la NAFI, el rol y la reforma de los organismos multilaterales de créditos (FMI,
BM) y otros aspectos nodales de las finanzas mundiales. Formar parte de las
deliberaciones y de las decisiones de un grupo de elite de paises le brinda a la
Argentina un valioso instrumento para negociar y promover sus intereses
internacionales (De la Balze, 2010).

La participacion de la Argentina como miembro del G-20 obedecio a que el
pais a fines del los afios noventa era un actor principal en el sistema financiero
internacional por la recepcion de flujos de capitales tanto de los organismos
multilaterales de crédito como del mercado privado de capitales. Desde una
perspectiva histérica y dado la evolucion de los acontecimientos, sostenemos que la
participacion Argentina en el G-20 ha sido uno de los mayores “logros” de la herencia

* En noviembre de 2008 en Washington, por primera seezeunieron los jefes de gobierno y jefes dedesta
Anteriormente el G-20 tenia una reunién anual esual participaban los Ministros de economia ydassidentes de
bancos centrales. Desde entonces, el grupo funcimmambas instancias, siendo la Ultima un espdeidiscusion
técnica y de seguimiento de las decisiones adoptada las Cumbres de Lidres. Para mas informacién
http://www.g20.org/

® Son miembros del G-20 Argentina ,Australia ,Bfa@dnada ,China ,Francia ,Alemania ,India

Indonesia ,ltalia ,Japén ,México , Rusia , AraBisadita, Sudéafrica, Corea del Sur, Turquia, Reinddy los
EEUU. La Unién Europea ( y el Banco Central Europeon el vigésimo miembro.
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de la politica exterior de la Administracién Menem®. Paradéjicamente, el gobierno de
Cristina Fernandez encontrdé en el G-20 una de sus principales cartas de insercion
internacional y un escenario propicio para defender las politicas econdmicas
implementadas desde el 2003 hasta la actualidad.

Desde noviembre de 2008 con la primera Cumbre de Lideres del G-20 en
Washington D.C se han celebrado tres cumbres mas. Londres en (abril de 2009),
Pittsburgh (septiembre de 2009) y Toronto (junio de 2010). Ademés, ha habido cuatro
encuentros de ministros de economia y presientes de bancos centrales (Brasil,
noviembre de 2008; Gran Bretafia, noviembre de 2009, Washington, abril de 2010;
Corea del Sur, junio de 20107).

La posicion del gobierno argentino en el G-20 no ha sido explicitada en ningun
documento publico. Sin embargo, la misma puede rastrearse en tres declaraciones de
las maximas autoridades. La primera la del entonces Ministro de Relaciones
Exteriores y Culto, Jorge Taina, en una columna publicada en el Cronista Comercial®,
la segunda en un discurso del actual canciller Héctor Timerman en la Universidad de
las Madres de Plaza de Mayo® y por dltimo, en el reciente discurso de la Presidenta
Cristina Fernandez en New York en el marco del la reunién del G-77'°. Si bien ambas
tienen un contenido politico, se destacan tres grandes ejes econémicos que marcan
la posicion Argentina en el G-20:

1. La coordinacion macroeconomica para la recuperacion, mediante politicas fiscales
y monetarias orientadas a fortalecer la demanda mundial. La expansion del gasto
fiscal como medida contra ciclica.

2. Laincorporacién a la agenda de la defensa del empleo.

3. La necesidad de una nueva arquitectura financiera internacional (NAFI) cuyos
aspectos principales son: a. Reforma de las Instituciones Financieras Internacionales
(FMI, BM y bancos regionales) b. Reforma de las regulaciones financieras c.
Reformas pendientes en las reglas monetarias y cambiarias.

® Analistas y estudiosos de la politica exterior Atgea han puesto el énfasis en destacar que ellmdderealismo

periférico” (Escude, 1992) que sustento la poligggerior de Menem crey6 que pagando ciertos cqeitiscos (no

confrontar con el hegemon) traeria aparejadosfioc@eeen la insercion economica de la Argentipdtesis que se
derrumbd con la crisis Argentina del 2001 En té@omiestructurales, la participacion Argentina e@-I0 representa
hoy en dia uno de los principales beneficio denesdelo de insercion, mayor que la designacion caladlo extra-

OTAN.

" Para mas informacion véalsep://www.seoulsummit.kr/eng/goPage.g20?returr= L@P02_SUBO03_05

® Taiana, Jorge “Hay que transformar los organismakilaterales de crédito”, Diario Cronista Comatgil2/2/09.

Disponible erhttp://www.cronista.com/notas/176090-hay-que-tramsfr-los-organismos-multilaterales-credito

® Véasehttp://www.prensa.argentina.ar/2010/09/09/11706timan-la-posicion-argentina-en-el-g20-sera-la-difen

el-crecimiento-con-equidad.php

19 Discurso de la presidenta de la nacién, Criseenandez, en el acto de designacion a la repubfigentina

durante el afio 2011, para presidir el grupo, Gr&dlizado en la Sede de las Naciones Unidas, NYerla Véase

http://www.casarosada.gov.ar/index.php?option=camtent&task=view&id=7668&Itemid=66
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Con respecto al primer punto, tanto en las Cumbres de Washington, Londres y
Pittsburgh hubo consensos con respecto a la expansion fiscal (los denominados
paguetes de estimulos) como medida contra ciclica. En la dltima cumbre en Toronto,
la heterodoxia fue dejada de lado por muchos miembros. Argentina -junto con los
EEUU, Brasil, China, India, Turquia, Rusia y Sudafrica- sostuvieron que los planes de
ajustes y las politicas fiscales restrictivas son contraproducentes para una economia
mundial que esta saliendo de la recesion que comenzo en 2008. En cambio, los
paises de la Union Europea, con Alemania a la cabeza junto con Japén y Canada
impulsaron el abandono de los paquetes de estimulos con el objetivo de reducir los
elevados déficits y asi poder cumplir los compromisos asumidos frente a los
mercados de capitales. A esta polarizacion se refirié la Cristina Fernandez cuando
dijo “Creo que el éxito radica en que hubo un intercambio de debates y de ideas, y
entonces unos piensan que hay que poner el acento en una politica y otros pensamos
gue debemos poner el acento en otra politica, sin que esto signifique una pelea, ni un
desencuentro**”.

En el segundo punto, la Argentina ha tenido una capacidad de iniciativa que debe
destacarse. El ingreso de la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) a la mesa
de lideres del G-20 en Pittsburgh no es un hecho menor. Argentina fue uno de los
principales paises (con el apoyo de Brasil) en solicitar la inclusion de este organismo
al foro de presidentes. Bajo el precepto central de impulsar el trabajo decente y
prestar mayor atencion a la economia real a fines de sostener el empleo, la Argentina
se erigi6 como una de las principales impulsoras de esta propuesta. Ya en la cumbre
de Londres, de la mano de Lula Da Silva, la presidenta argentina habia logrado
eliminar un articulo en la declaracion final que hacia referencia a la consecucion de
un mercado laboral flexible, debido a la mala experiencia recogida en tiempos de
ajuste que habian sufrido los paises en desarrollo (Deciancio, 2009).

En lo concerniente al tercer punto, en la Cumbre de Londres los lideres del G-20
decidieron la ampliacién tanto de del Consejo de Estabilidad Financiera (FSB) cuya
principal funcion es la supervision y control del sector financiero, como del Comité de
Supervisién Bancaria de Basilea (BCBS)*. Para la Argentina esta situacion
representd un hito importante dado que al ser parte del G-20 le permitié tener voz y
voto en dos instancias fundamentales en la discusion de la nueva AFIl. En el marco
de las discusiones sobre Basilea Ill, compartimos la apreciacion del ex presidente
chileno Ricardo Lagos, €l cual sostiene que los paises latinoamericano que participan

1 cufré, David, “En medio del Mundial, patearon ldope para adelante”, Diario Pagina 12, 28/6/201i8pbnible en
http://www.paginal2.com.ar/diario/economia/2-1482440-06-28.html

12| os paises miembros recientemente han sido arogliagl incluyen: Anteriores: Alemania, Australia,|déa,
Brasil, Canadd EEUU Espafia, Francia, Italia, Jabdxemburgo, Paises Bajos,

Singapur, Suecia, Suiza y U - Nuevos: Arabia Sauditgentina, China, Corea, Hong Kong,

India, Indonesia, México, Rusia, Sudafrica y Tueg{@arrera, 2009)
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en el G-20 (Argentina, Brasil y México) “como resultado de tantas crisis aprendieron
la leccion y al llegar la reciente crisis fueron mas exigentes en materia financiera. Y
eso, hoy, produce respeto. La mayor parte de nuestros bancos si han cumplido las
normas de Basilea | y Il, y por ello les fue bien. Los paises mas desarrollados
estuvieron lejos de aquello”.

En los temas referidos a la regulacion financiera, la postura argentina se centré en
modificar y revertir dos aspectos que han constrefiido el desempefio econémico de
los ultimos afios. Uno de ellos es el control sobre los paraisos fiscales. Hay que
recordar que uno de los principales problemas de la economia local ha sido la
constante formacion de activos externos (fuga de capitales), muchos de los cuales
“fugaron” hacia dichos paraisos fiscales. El segundo es la vigilancia de las agencias
rating crediticio conocidas como calificadoras de riesgo. Cuando la presidenta habla
de “la necesidad de reformular las calificadoras de riesgo que, precisamente han sido
ellas las que han inducido a tomar erroneas decisiones en materia de inversion y
provocaron, a partir de maniobras muchas veces rozando casi zonas que podriamos
denominar de delitos econémicos, una crisis sin precedentes desde el afio 1930,
debe hacerse una segunda lectura. Las calificadoras de riesgo siguen evaluando
negativamente a la economia argentina, lo que conlleva altas tasas de interés si el
pais quiere recurrir al mercado de capitales, mas alla de que los indicadores de la
misma muestren cierta solvencia. Esto obedece a que el analisis se hace desde una
percepcion politica que técnica. La heterodoxia del modelo, sobretodo Ila
reestructuracion y la quita de la deuda, sigue siendo un aspecto sensible para el
establisment financiero internacional.

Por dltimo, con respecto a la reforma de los organismos multilaterales de
creditos, especialmente el FMI, hasta antes de la proxima Cumbre en Sedul
(noviembre de 2010), la posicidén Argentina en este punto no ha sido tenida en cuenta,
inclusive, la Argentina esta pagando costos en el seno del grupo por la irregular
relacion que mantiene con el organismo. La Argentina apost6 que la crisis financiera
internacional iba a traer aparejado una reduccion del poder del organismo. Sin
embargo, mas allad del anuncio de que en enero de 2011 se iban a revisar los
porcentajes de votos de cada pais a efectos de reflejar el mayor peso de los
emergentes en la economia mundial, el FMI se vio fortalecido™.

Sin embargo, esto puede considerarse secundario si se tiene en cuenta que el
G-20 legitimé politicamente al FMI como una entidad clave, y brazo de gestion, en el
nuevo esquema de gobernanza financiera mundial. La declaracion final de la Cumbre
de Pittsburgh, dice lo siguiente “G20 members committed to strengthen IMF
supervision on policies and support mutual assessment”. El G-20 se apoya en dos

1313 Discurso de la presidenta de la nacién, Crisfiemandez, en el acto de designacién a la repUaligantina
durante el afio 2011, para presidir el grupo, Gr&dlizado en la Sede de las Naciones Unidas, NYerla Véase
http://www.casarosada.gov.ar/index.php?option=camtent&task=view&id=7668&Itemid=66

1 véase el apartado 3
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procesos de monitoreo de la economias de sus miembros que al momento parecen
ser complementarios. Por un lado, el MAP ( mecanismo de evaluacidon mutua)
impulsado desde el foro y que se nutre de la informacién facilitada por los paises
miembros y por otro lado, de la asistencia del FMI, que en base a la aplicacion del
Articulo IV facilita sus evaluaciones por pais al grupo (Diciancio, 2009). Desde el
gobierno se sostiene que con el MAP es suficiente para que los demas miembros del
grupo conozcan los datos de la economia argentina. Recientemente, la presidenta del
Banco Central, Mercedes MarcO del Pont, anticip6 que en los primeros dias de
noviembre de 2010 presentara el correspondiente informe al G-20 cumpliendo con los
compromisos asumidos™®.

Recordemos que la Argentina no acepta la auditoria de su economia (articulo
V) desde el afio 2006. Este es un punto de debilidad en la posicién negociadora de la
Argentina y el principal argumento de quienes sostienen que la Argentina no debe
ocupar una silla en el G-20'. Es decir, la cuestién del articulo IV pasé de ser una
disputa entre el organismo con la Argentina, a un problema multilateral que involucra
a los principales paises del mundo. A los constantes reclamos y criticas del FMI y del
Club de Paris, ahora se suman algunos paises del G-20.

5. Conclusiones.

Tanto la crisis interna del fin de la convertibilidad en 2001 como la crisis
internacional de de 2007 trajeron aparejada una revalorizacion de la politica
econdmica internacional de la argentina convirtiéndola en uno de los aspecto mas
significativos de su politica exterior.

En este sentido la presencia de Argentina en las discusiones sobre la NAFI le
otorga un lugar de privilegio en el escenario internacional. Esta claro que las
posibilidades de influir decisivamente en el G20 son pocas para un pais tan pequefo
y con un historial de conflictos con la comunidad econdémica internacional. Sin
embargo, la sola presencia nos permite observar de cerca como se esta resolviendo
el conflicto de poderes que implica esta crisis internacional y cuales son las
tendencias de reconfiguracion del nuevo orden internacional.

La ruptura del equilibrio del periodo post Bretton Woods puso en evidencia la
necesidad de reformular la gobernanza y los balances del sistema econdmico
internacional. Tres posturas se expresan en el escenario de esta discusion acerca de
la administracién econémica internacional:

En primer lugar, aquellos que apuestan a la gestion basada en la preeminencia
de un solo pais, es decir una superpotencia hegemaénica que imponga el orden en el

15 «E| sistema financiero en detalle”, Diario Pagik®y Seccién Economia, 8/10/2010, pp. 2 — 3.

16 véase Porzecanski, Arturo “Drop Argentina frone t6-20", Portal The American, Journal of the Aroen
Enterprise Institute, 24/6/2010. Disponible emttp://www.american.com/archive/2010/june-2010/danytfor-
argentina/
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sistema, es el escenario de en un mundo de hegemonia unipolar norteamericana.
Esta postura encuentra sus propios limites en la relativa pérdida de influencia
econdmica norteamericana producto del surgimiento de los BRIC y del resto de los
emergentes cambiando el centro de gravedad de la economia mundial. Por otra parte,
la crisis econOmica internacional que nace en los mismos EEUU, expresa la
insustentabilidad de los desequilibrios internos y externos de la economia
norteamericana. La necesidad de reformular su propio modelo de acumulacion y
desarrollo se resta capacidad para imponer unilateralmente tendencias en el orden
mundial. Sin embargo, la actual llamada “guerra de las devaluaciones” generada por
los EEUU y la impresionante emision de dolares destinada a sostener un minimo nivel
de actividad interna permite sospechar acerca de la voluntad norteamericana de
consensuar la salida de la crisis. La utilizacién del poder internacional de dolar y las
repercusiones externas de la politica monetaria y fiscal de los EEUU le otorgan un
capacidad de influir en los asuntos mundiales a pesar de la crisis. Podemos observar
gue internamente en los EEUU gana espacio la politica de “primero América” por
sobre la estabilidad del sistema y refleja la intencién de trasladar al resto del mundo
(preferentemente a los paises emergentes) los costos del proceso de transformacion
y ajuste. Nuevamente resuena la frase pronunciada en visperas del acuerdo de
Bretoon Woods: “nuestra moneda es su problema”. EEUU no parece dispuesto a
entregar la supremacia, acostumbrado a pelear por la misma tal como lo hizo durante
toda la guerra fria con la ex URSS, esta crisis refleja ademas, la disputa por la
conduccion del proceso de globalizacion y de hegemonia mundial. El unilateralismo
norteamericano se refuerza a medida que la crisis se hace mas profunda.

En segundo lugar, la gobernabilidad asentada en un conjunto limitado de
paises que sobre la base del acuerdo establezcan las normas. Esta opcion presupone
la posibilidad de la coordinacién obtenida a partir de la negociacion. Esta alternativa
de una oligarquia de paises es la que actualmente se encuentra en desarrollo a partir
de la renovada relevancia del G20. Pero hay muchas dudas acerca de las
posibilidades de que los paises racionalmente lleguen a un acuerdo de lago plazo. La
lentitud para lograr acuerdos es una de los tantos limites que encuentra esta opcion.
En un escenario de crisis los gobiernos no estan predispuestos a otorgar concesiones
a otros. A lo largo de la historia es dificil encontrar ejemplos en los cuales el orden se
base en el consenso colectivo. De todos modos el G20 esta llamado a ser un ambito
de debate de primer nivel en el cual se expresaran las tendencias del futuro régimen
econdmico internacional.

En tercer lugar progresivamente se fortalece la opciébn de un organismo
supranacional con capacidad de establecer el orden por sobre la soberania de los
estados. Esto implicaria, al igual de lo sucedido en el sistema de comercio mundial
gue paso del GATT a la OMC, pasar de un Fondo tal cual como lo conocimos en el
periodo post BW a un super Fondo con atribuciones ampliadas. La crisis es entonces
una oportunidad y a la vez una escusa para reforzar el poder de supervision del FMI.
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Lejos de salir deteriorado como en las anteriores crisis de las décadas de los noventa,
el FMI actual crece en poder y sale fortalecido adquiriendo el papel de organismo
encargado de la regulacién y supervision global. Claro esta que estos cambios son
graduales y la autoridad del FMI no se expresara de manera irritante. De todos
modos, si este fuera el caso, avanzamos hacia un mundo con una regulacion basada
en normas e institucionalidad internacional y menos disciplina de mercado privado.

Finalmente, llegado el momento, deberemos repensar la tensa relacion que
existe actualmente entre la Argentina, el G20 y el FMI. En este sentido, quedan
pendientes como resolver la exigencia de supervision en base al Articulo 1V, la
postura frente a la reforma del FMI y la oficializacion por parte de la comunidad
internacional la salida argentina del default, principalmente en lo que respecto a la
deuda al Club de Paris.

La PEI de Argentina frente a la NAFI representan un gran desafio politico,
econdmico y diplomético para nuestro pais. De la correcta articulacion de esta
relacion dependera la insercion de la Argentina en las proximas décadas en el
sistema econdmico internacional y sus posibilidades de desarrollo. Estamos
asistiendo como observadores privilegiados el desarrollo en primera fila de una
“nueva guerra fria” basada en aspectos econémicos y no ideoldgicos. Con un final
abierto, dificil de predecir desde la periferia, la PEI adquiere la maxima relevancia
como el capitulo mas importante de la politica exterior del pais.
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