
EL TIEMPO - MARTES 8 DE ENERO DE 2013 - www.eltiempo.com 15
LINKS VIDEOS FOTOS AUDIO BLOGS FOROSTUOPINION

debes leer

El debate fiscal en Estados
Unidos se ha convertido en
un tema recurrente que man-
tiene en vilo al mundo en ge-
neral y a las economías de
América Latina y el Caribe
en particular. El acuerdo al-
canzado hace unos días, un
incremento de impuestos y
recortes obligatorios de gas-
tos, permite un breve respi-
ro al evitar, por el momento,
que la economía estadouni-
dense caiga barranca abajo,
metafóricamente hablando,
arrastrada por el peso de su
desequilibrio fiscal. La mala
noticia es que esta solución
no aleja de modo definitivo
los problemas por resolver.
La próxima ronda de nego-
ciaciones sobre los límites al
endeudamiento (debt cei-
ling) y los recortes fiscales
se augura complicada por la
creciente brecha que separa
a demócratas y republica-
nos.

Nuestra región ha seguido
con atención las discusiones
sobre el llamado ‘abismo fis-
cal’, en virtud de las graves
implicaciones que genera la
incierta gobernabilidad fis-
cal en el país del norte. Se
trata de no posponer más un
pacto político que defina el
nivel del endeudamiento, la
estrategia de financiación
vía emisión de dólares o acti-
vos en esta moneda, los in-
gresos y el gasto público.

La incertidumbre impone
riesgos relevantes a nues-
tras economías. En primer
lugar, introduce una mayor
volatilidad en los mercados
que complica el manejo de
las políticas monetaria, cam-
biaria y financiera. Asimis-
mo, esta incertidumbre des-
estabiliza decisiones de con-
sumo, producción e inversio-
nes afectando negativamen-
te el crecimiento de la econo-

mía estadounidense en parti-
cular y de la economía mun-
dial en general. Esto se tra-
ducirá en una disminución
de los flujos comerciales in-
ternacionales con efectos ne-
gativos sobre las perspecti-
vas de crecimiento de nues-
tra región.

América Latina y especial-
mente México, América Cen-
tral y el Caribe, están fuerte-
mente vinculados a la econo-
mía estadounidense y son
particularmente sensibles a
la magnitud, el timing y el es-
tilo que adopte la estrategia
fiscal en Estados Unidos.
Los países de América del
Sur tampoco están exentos
de los probables efectos nega-
tivos que esta situación pue-
de implicar, ya que el menor
nivel de actividad estadouni-
dense y la mayor incertidum-
bre global pueden deprimir
los precios de los productos
básicos que estos países ex-
portan y dificultar, a la vez,
el acceso a los mercados fi-
nancieros internacionales.

Volviendo a la metáfora,
se puede decir que la econo-
mía estadounidense se apres-
ta a atravesar en el 2013 (y
los años subsiguientes) un te-
rritorio plagado de abismos
que, para resolverse, reque-
rirán de una mayor volun-
tad y capacidad de arribar a
consensos. Antes de media-

dos de año se pondrá de nue-
vo sobre la mesa la necesi-
dad de aumentar el techo de
endeudamiento del Tesoro,
que no hace mucho encendie-
ra las alarmas sobre las com-
plejas negociaciones entre
los poderes Ejecutivo y Le-
gislativo de la nación más ri-
ca del mundo, y los nocivos
efectos que la demora en al-
canzar un acuerdo podrían
tener sobre distintos aspec-
tos de la economía y las fi-
nanzas internacionales.

Hoy nadie duda de la ur-
gencia de implementar al-
gún tipo de ajuste que frene
el crecimiento insostenible
de la deuda pública estado-
unidense y todo el mundo en-
tiende que este déficit fiscal
se ha venido acumulando, es-
pecialmente desde los prime-
ros años del nuevo siglo, en

gran medida por los fuertes
recortes de impuestos y al
aumento del gasto militar.
Además se ha incrementado
recientemente por la fuerte
recesión y la necesidad de to-
mar medidas compensato-
rias.

El impacto de las estrate-
gias por seguir sobre el nece-
sario ajuste y su impacto en
el nivel de actividad no es in-
sensible a la magnitud y el ti-
ming del ajuste ni tampoco a
la estructura del mismo. Es
decir, no da lo mismo si este
se realiza sobre la base de un
aumento de los impuestos al
consumo en general o sobre
los ingresos de los estratos
más ricos de la población.
Tampoco da lo mismo si se
logra con un recorte de gas-
tos de defensa o disminuyen-
do los gastos de la seguridad

social y atención pública de
la salud. A mayor sesgo dis-
tributivo regresivo del ajus-
te mayor será el impacto re-
cesivo en la economía y el
bienestar social.

Por ello, es fundamental
evitar cortes en gastos socia-
les y en infraestructura pro-
ductiva y social, y más bien
optar por disminuir gastos
militares y/o aumentar pro-
porcionalmente los impues-
tos sobre la renta, especial-
mente de quienes reciben
mayores ingresos, lo que
por cierto, coincide con los
planteamientos del presi-
dente Barack Obama.

Del mismo modo, a mayor
incertidumbre y dificultad
política para lograr consen-
sos en el nivel del gasto y en
el origen y disponibilidad
de recursos para financiar-
los, mayor será el costo del
ajuste en términos de de-
manda interna, nivel de acti-
vidad, empleo y productivi-
dad.

En cualquier caso, dada
la magnitud de la brecha fis-
cal y la imposibilidad de ce-
rrarla en un plazo breve, de-

bido a las posiciones tan an-
tagónicas e irreductibles, el
mundo deberá repensar sen-
deros para convivir con un
déficit fiscal estructural es-
tadounidense que algunas
estimaciones ubican entre
el 5 y el 6 por ciento del PIB.

La financiación de este dé-
ficit implicará un continuo
aumento de la oferta de acti-
vos financieros denomina-
dos en dólares, combinado
con mayor demanda de es-
tos activos por parte de las
economías emergentes, in-
cluyendo los países de nues-
tra región para evitar la
apreciación de sus mone-
das. Un potente indicador es
el nivel sin precedentes de
acumulación de reservas in-
ternacionales por parte de
los gobiernos de la región
en años recientes y que as-
cienden a más de 800.000 mi-
llones de dólares.

Pero está en riesgo este
modelo de blindaje que se
basa en el ahorro de nues-
tras sociedades y que ante
la creciente devaluación del
dólar pone en jaque los es-
fuerzos productivos y socia-
les en nuestra región. Al
mismo tiempo, este nivel de
reservas le otorga a nuestra
región mayor peso político
frente a los debates fiscales
y, especialmente, la autori-
dad para reclamar cordura
a los actores políticos invo-
lucrados.

Por eso, es preciso insistir
en la necesidad de que los par-
ticipantes de la discusión polí-
tica sobre gobernabilidad fis-
cal en Estados Unidos asuman
con responsabilidad el rol his-
tórico que les toca cumplir, no
solo en términos locales, sino
también respecto a sus impli-
caciones en la economía inter-
nacional. Es una llamada a
que acerquen sus posiciones y
se predispongan a generar con-
sensos que permitan definir
un sendero previsible de me-
diano plazo que evite costos po-
líticos altos e irreversibles.

El llamado ‘abismo fiscal’ amenaza con desacelerar la economía
del país del norte. La secretaria ejecutiva de la Cepal, Alicia

Bárcena, explica sus posibles consecuencias para la región.

EE. UU., plagado de abismos
y Latinoamérica, de riesgos

Un polémico estudio publicado esta semana en
EE. UU. defiende la teoría de que algunos kilos de
más pueden ser beneficiosos. Se abre el debate.

Antes de
asumir como
secretaria
ejecutiva de la
Cepal, esta
mexicana fue
subsecretaria
general de
Administración
de la ONU.

Dada la magnitud de la
brecha fiscal, el mundo
deberá repensar
senderos para convivir
con un déficit estructural
en EE. UU.

Nuestra región
ahora tiene la
autoridad para
reclamar cordura
a los actores
involucrados
en los debates
fiscales.

Una mayor incertidumbre
global puede deprimir los
precios de los productos
básicos que exportan los
países suramericanos.

En el 2012, el desempleo en EE. UU. estuvo por encima del 9 por ciento, un claro síntoma de que su economía se mantiene
estancada. En esta foto, tomada el 11 de diciembre, trabajadores protestan frente al Capitolio de Lansing (Michigan). Image Forum
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