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En la encrucijada

Ameérica Latina debe elegir entre el populismo
y la profundizacion de las reformas

Arminio Fraga

MERICA LATINA ha crecido Gltimamente a un

ritmo en apariencia alentador, que promedia casi

el 4,8% entre 2004 y 2005 y serd del 3,8% en

2006, segun el EMI. Tales cifras reflejan una no-
table recuperacién tras el promedio de 1,4% registrado en
1999-2003, pero no resultan tan auspiciosas ante una tasa
de crecimiento econémico mundial mds vigorosa, que se es-
tima en 4,7% para el periodo 2004-05 y se mantendria en
4,3% en 2006. Ademds, de acuerdo con las proyecciones, en
1997-2006 América Latina habrd crecido un 2,8%, y el
mundo un 3,9% en promedio, resultante de una tasa de
2,7% en las economias avanzadas y de 5,3% en los paises
emergentes y en desarrollo. Esta disparidad de ingresos res-
pecto al crecimiento de las economias avanzadas y de otros
paises en desarrollo, especialmente los asidticos, es preocu-
pante. ;Qué le sucede a América Latina? ;Por qué su creci-
miento se ha rezagado tanto frente al de otras regiones
emergentes? ;Ha progresado en los tltimos afos? ;Avanza
en la direccién correcta?

No una sino dos “décadas perdidas”

En América Latina se dio en llamar a los afos ochenta “la dé-
cada perdida” porque el producto per cdpita registré una tasa
media de crecimiento negativo del 0,6% anual, después del
crecimiento excepcional del 3,8% de los afos setenta, segun
el promedio ponderado en funcién del PIB de las siete mayo-
res economias de la region. La mayoria de los paises latino-
americanos sufrié graves crisis econdmicas, caracterizadas
por hiperinflacién, incumplimiento de los pagos internacio-
nales de la deuda y profundas recesiones.

Los paises intentaron estabilizar su situacién macroeconé-
mica mediante estrategias no ortodoxas, con resultados cala-
mitosos. Brasil, por ejemplo, procuré frenar la inflacién
recurriendo a una serie de planes no convencionales —como
el congelamiento de precios o de activos y toda clase de regi-
menes de tipo de cambio fijo— que fracasaron, uno tras
otro, porque no abordaban cuestiones fundamentales como
las politicas fiscales y monetarias laxas.

Hacia el final de la década de los afios ochenta se hizo evi-
dente que para crear un contexto favorable al crecimiento y
al desarrollo era preciso aplicar ciertos elementos basicos de
una sana gestion econémica, que pasaron a formar parte del
llamado Consenso de Washington: la disciplina fiscal, un tipo
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de cambio competitivo y la liberalizacién del comercio y de
la inversion extranjera, entre otros.

En la década siguiente, la mayoria de los paises de la regién
logré reducir la tasa de inflacién y evitar las crisis bancarias
y de la balanza de pagos. Segun el indice preparado
por Goldstein, Kaminsky y Reinhart (2000), las crisis sufri-
das por los siete paises mds grandes disminuyeron de 26 en
los anos ochenta a solo 9 en los noventa. El producto per cé-
pita de esos paises creci6 asi a un promedio anual del 1,7%,
claramente mayor que el de los afios ochenta, aunque menor
que el 2,0% alcanzado en Estados Unidos y muy inferior al
registrado por los paises en desarrollo de otras regiones.

A la par del progreso macroeconémico hubo mejoras sig-
nificativas en el frente social. Con excepcién de la matricula
escolar, los indicadores (desde el analfabetismo hasta la mor-
talidad infantil) mejoraron sustancialmente, incluso durante
los anos de la década perdida. Entre 1980 y 2000 el analfa-
betismo descendié del 15,6% al 7,9%, la matricula escolar
primaria aumenté del 85,2% al 95,4%, la esperanza de vida
al nacer mejor¢ del 66,1% al 72,1% y la tasa de mortalidad
infantil disminuy6 del 50,1% al 22,6%.

En el plano estructural se lograron avances similares. Se-
gun muestra el indice preparado por Eduardo Lora, del
Banco Interamericano de Desarrollo, el nivel de las reformas
estructurales se elevd, como promedio regional, de 318 en
1985 a 583 en 1999, frente a un puntaje médximo posible de
1.000. Un hecho atin mds importante fue el incremento de la
productividad total de los factores (PTF). Este indica-
dor —que refleja mejor el progreso al tomar en cuenta la
inversion en educaciéon ademds del factor trabajo— pasé de
un nivel anual acusadamente negativo del 2,28% en la década
de 1980 a un modesto pero positivo 0,33% en la década si-
guiente (Fraga, 2004). Cabe advertir que el promedio regional
puede inducir a error, ya que Colombia y Venezuela registra-
ron una caida de aproximadamente 2% anual mientras que
en Argentina y Chile hubo incrementos de similar magnitud.

Aun asi, pese a las importantes mejoras macroecondmicas
y sociales logradas en los afios noventa, muchos latinoameri-
canos consideraron que se habia perdido otra década, pro-
bablemente porque no se repitié el rapido crecimiento de
otras épocas. Curiosamente, algunos observadores de la re-
gion “culparon” al Consenso de Washington por los magros
avances logrados.



El Consenso de Washington no tiene la culpa

Difiero con la conclusién de esos observadores. Si bien en los
afios noventa las crisis disminuyeron, la mayoria de los paises
de la region no aplicé las pautas principales del Consenso v,
en consecuencia, no logré consolidar convincentemente su
estabilidad macroecondmica, como lo demuestra el alto dife-
rencial de riesgo soberano y su baja calificacion crediticia, en
especial frente a los registrados en Asia.

En los afos noventa se lograron sustanciales progresos en
América Latina, especialmente en comparacién con el me-
diocre desempeno de la década anterior. Ademds, los paises
que siguieron las lineas generales del Consenso de Washington
han avanzado mds que los que no lo hicieron. Chile fue no
solo el pais de mejor desempefio macroeconémico sino

La mejor estrategia que pueden aplicar

las nuevas autoridades de Brasil y México

consiste en impulsar enérgicamente las

reformas estructurales al comienzo de su

mandato, cuando el impetu del triunfo

electoral puede hacerse sentir plenamente.

también el que mejor y mds temprano implementé refor-
mas estructurales. A partir de 1995 México evoluciond posi-
tivamente en ambos aspectos y desde entonces ha alcanzado
un crecimiento razonable. Brasil ha tenido un desempefio
satisfactorio en muchos sentidos desde 1994, pero no ha po-
dido evitar dos profundas crisis de confianza —en 1999 y
2003— y hoy esta sumido en otra crisis politica. Argentina
se destacd por las reformas estructurales adoptadas durante
la década, pero no logré asegurar la estabilidad macroeco-
ndémica y cay6 en una profunda recesién en 2001.

Las elecciones podrian ser una oportunidad decisiva

El modesto desempefio de América Latina desde los afnos
ochenta encierra una cuestion mdas profunda. ;Por qué la
mayorfa de estos paises no logré afianzar su economia de
manera estable y convincente, evitar las crisis recurrentes y
ahorrar e invertir mds y mejor? La respuesta excederia el plano
puramente econdémico y solo cabe aventurar algunas conje-
turas al respecto.

La region presenta hoy factores macroeconémicos funda-
mentales razonablemente sélidos. El diferencial de rendi-
miento de la deuda soberana es muy reducido y la inflacién
es baja en la mayoria de los paises. Pero, como bien sabemos,
no puede darse por sentado que la situacién se mantendra
invariable. En el lapso de un afio se celebrardn elecciones en
toda América Latina y en muchos paises soplan vientos de
populismo que no podemos ignorar. La gran incdgnita es sa-
ber si Brasil y México seguirdn el rumbo exitoso de Chile o
cederdn ante la tentacién populista, ya sea en una version
moderada como la de Argentina, que se traduce en control
de precios e inseguridad normativa, o mds extrema como la

de Venezuela, que pone en riesgo la democracia en su aspi-
racién por cumplir el suefio bolivariano de unir a América
Latina.

A este respecto, me inclino por mantener un cauto opti-
mismo. Argentina y Venezuela estdn creciendo rapidamente
porque se recuperan de una profunda recesion y los favorece
el rapido crecimiento econémico mundial y la extraordinaria
mejora de la relacién de intercambio. Pese a su notable recu-
peracién econdmica, sin embargo, estos paises deben aun
inspirar confianza en la sostenibilidad de su crecimiento a
largo plazo.

En cambio, Brasil y México parecen haber logrado romper
el circulo vicioso de crisis econémicas y populismo, cada uno
a su manera. En México, el gobierno del Presidente Fox se ha
abstenido de recurrir a ticticas electorales que en otros
momentos desembocaron en crisis variadas. Ademds,
las primeras expresiones de los principales candidatos
posibles parecen indicar que México no abandonard su
compromiso hacia una sana gestion macroeconémica.
En Brasil, si bien el gobierno del Presidente Lula no ha
avanzado en varios aspectos clave, si ha mantenido la
politica macroeconémica bajo un estricto control y es
probable que lo siga haciendo en 2006 durante lo que
seguramente serd una refiida campana politica. Todo
ello constituye un signo de madurez.

Sin embargo, la evidente dificultad que tienen estos
dos paises para obtener respaldo politico a las reformas
estructurales pendientes es un nuevo motivo de preo-
cupacién. Este tema pertenece al dmbito de la economia po-
litica, donde los retos a enfrentar son los intereses especiales
arraigados, la corrupcion y los deficientes sistemas e incenti-
vos electorales. Para reunir el consenso necesario a favor de
los cambios estructurales, quizd sea necesario entonces enca-
rar la reforma politica como primera medida.

Sin una reforma politica, es poco probable que puedan
sancionarse reformas estructurales. Sin tales reformas, sera
mas dificil que el crecimiento cobre impulso. Sin crecimiento,
el respaldo politico a la estabilidad macroeconémica se de-
bilitard y no puede descartarse el riesgo de un retorno a los
vaivenes del pasado.

Entonces, 3;qué habria que hacer? En mi opinion, la mejor
estrategia que pueden aplicar las nuevas autoridades de Brasil
y México consiste en impulsar enérgicamente las reformas es-
tructurales al comienzo de su mandato, cuando el impetu del
triunfo electoral puede hacerse sentir plenamente. Si de ese
modo logran acelerar el crecimiento, se allanaria el camino para
encarar otras reformas. Tarea dificil, pero no imposible. m

Arminio Fraga, Presidente del Banco Central de Brasil de 1999
a 2002, actualmente es socio de la firma Gdvea Investimentos,
de Rio de Janeiro, Brasil.
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