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Los desafios de la
politica econémica
ante el nuevo
contexto mundial

Por Marina Dal Poggetto,
profesora de Economia en
IAE Business School

Desde el ultimo Informe Econdmico pasaron co-
sas. La escalada de la guerra en Medio Oriente
casi duplico los precios del petréleo con impac-
tos ciertos a nivel global sobre la inflacion, el do-
lar y las tasas de interés.

La incertidumbre respecto
a la duracion del conflicto, a
la magnitud de los dafos en
la infraestructura que esta
provocando y al ordenamiento
geopolitico resultante, dificultan
enormemente el armado
de escenarios.

El propio Powell en la ultima conferencia de
prensa luego de la reunién de la FED sostuvo
gue “hacer pronodsticos en este momento es, en
cierto sentido, como disparar a ciegas dada la
incertidumbre en torno al conflicto”, mientras en
simultaneo frenod la baja en la tasa de referencia
que se mantiene en 3,50/3,75% en un contexto
donde se sigue empinando la curva. La tasa de
10 afos en 4,35% y la de 30 anos en 4,9%.

Volviendo a la Argentina, si bien es cierto que la
escalada en los precios de la energia con un ba-
rril de petrdleo arriba de USD 100, y sus efectos
derivados, mejoran las perspectivas del sector

externo y aceleran los anuncios de inversion en
el marco del RIGI, las preguntas que nos plan-
teamos para intentar extender los escenarios,
respecto al horizonte politico de Trump de cara
a la eleccién de medio término de Noviembre
en Estados Unidos y respecto a las chances de
Milei de ser reelegido sin Ballotage en 2027,
tienen hoy respuestas menos asertivas. Algo
qgue se refleja en el estancamiento del riesgo
pais en 600 puntos, después de haber quebra-
do hacia abajo los 500 puntos en enero, y en la
decisiéon del ministro de economia de no colocar
deuda en el mercado internacional, coordinando
una escala en la pared de vencimientos en 2027.

En parte esto se explica por el desacople de una
inflacion que por distintos motivos (en marzo
por los precios de los combustibles, la educacion
y las tarifas) opera en torno al 3% mensual (42%
anualizado) respecto a un precio del ddlar que
funciona como ancla. Y en parte por el impacto
sobre el empleo y los ingresos de la “transfor-
macion productiva” que el Gobierno impulsa via
incentivos sectoriales a lo nuevo mientras lo vie-
jo se ve obligado a adaptarse a un brusco cam-
bio en las reglas del juego (ddlar que se vuelve
a atrasar, apertura, tasas altas, infraestructura
gue sigue danhada y esquema tributario similar).
Todo en un mundo donde antes de la guerra ya
enfrentaba un abismal salto tecnoldgico y una
avalancha de saldos exportables de China que
no sélo compite via precios sino ahora también
via financiamiento barato. Y donde los datos del
mercado laboral empiezan a reflejar un deterioro
creciente del empleo formal que ya no llega a ser
compensado por los “cuenta propia” o informa-
les. Todavia la tasa de desempleo del IV trimestre
se mantiene baja, pero a fines de aflo ya se ubica
1,9 p.p. por encima de los niveles de partida, en
7,5%, y el desempleo asciende a 1,7 millones de
personas. La estrategia de adaptaciéon de estos
sectores es un mix de importaciones, escala, pla-
taformas, monotributo e informalidad.

Por lo pronto, la visualizacién de una mayor
oferta de ddlares del sector externo producto
de los nuevos precios del petrdleo y el impacto
del desarme de stocks sobre la caida en las im-

IEM MARZO 2026 | 3



portaciones, contrasta contra una recaudacién
que cae y un fisco que ajusta el gasto lo que
haga falta para asegurar el equilibrio fiscal. En
febrero los gastos cayeron 9% adicional en tér-
minos reales.

Con empleo formal cayendo, ingresos a la de-
fensiva, un mayor ajuste del gasto y bancos y
entidades financieras todavia digiriendo la suba
en la mora coordinada por el apretdn moneta-
rio preelectoral, el gobierno busca reactivar el
crédito. Por un lado, una enorme coordinacion
entre el Tesoro y el BCRA para recrear la venta-
nilla de pases pasivos y quitarle volatilidad a las
tasas cortas que volvieron al 20% TNA. Por otro,
el anuncio del Banco Naciéon de ofrecer crédito
subsidiado a empresas y familias. Linea produc-
tiva al 25% TNA, Capital de Trabajo al 20% y 20
cuotas sin interés para la compra bienes finales.

éSerdn suficientes los mayores ddlares de la ba-
lanza comercial para extender el carry con ta-
sas negativas contra la inflacion cuando la esta-
cionalidad en la oferta de ddlares se de vuelta
después de julio/agosto en un contexto donde el
grueso de los ddlares que compro el BCRA se fue
para pagar los vencimientos de la deuda? A dife-
rencia de 2025 hoy la banda superior (indexada
a la inflacion) opera 18% arriba y el margen de la
politica para balancear objetivos, existe.
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Actividad, politica
econdmica y empleo:
cdonde estamos?

Por Eduardo Fracchia,
profesor de Economia en
IAE Business School

La guerra de Irdn estd impactando en variables
econdmicas clave para nuestro pais. El aumento
del precio del crudo supone un shock de oferta
equivalente a una suba de los términos del in-
tercambio (la relacidon entre precios de expor-
taciones y precios de importaciones). Se estima
que cada USD 10 por barril que suba el petrdleo
Argentina obtendra USD 3.000 millones adicio-
nales en exportaciones. Pero si se prolonga el
conflicto subira la volatilidad y esto impactara
seguramente en el riesgo pais. Ademas, la gue-
rra reduce el apetito por activos de riesgo.

Una de las mayores preocupaciones al analizar
la economia argentina esta en la falta de cre-
cimiento vigoroso. La expansion actual es lide-
rada por sectores intensivos en capital, pero la
industria estd un 17% por debajo de sus maxi-
mos histdricos, una brecha equivalente a la de
la construccién. La reconversion de los negocios
para enfrentar el bajo crecimiento supone inver-
sidn y mayor productividad, pero ambas esca-
sean en particular desde 2010. En este contexto
la reactivacion del crédito es esencial.

El sector industrial, en concreto, esta en el centro
del debate ante la apertura importadora. Se lo
acusa de prebendario y proteccionista. En pers-
pectiva histdrica es cierto que siempre estuvo le-
jos de la frontera tecnoldgica y falto de competi-
tividad por su orientacion al mercado interno. El
campo, por su parte, se prepara para una buena
cosecha este afo y la ganaderia estd en ascenso
con mejores precios.

El buen momento de los sectores
exportadores implicaria que
las exportaciones de bienes

podrian superar los USD 100.000

millones este afno

pero ese valor continua siendo bajo en relacion
con el PIB. Si el tipo de cambio real estuviese en
su media histdrica este numero creceria. A pesar
de esto, el tipo real de cambio es superior al de
la convertibilidad y al de 2017 con Macri.

En este contexto la inversidon sigue siendo baja,
con un valor cercano al 18% del PIB. La inversidon
extranjera no es significativa por el momento.
Sin embargo, estimaciones de la Unidn Industrial
Argentina muestran que el 47 % de las firmas in-
dustriales ve un contexto apropiado para inver-
tir. No deja de ser un dato alentador aun cuando
las ventas se ven fuertemente afectadas por la
caida de la demanda interna, la suba de costos,
la competencia de bienes importados y la defi-
ciencia de la infraestructura, entre otros factores.

Inversion (% del PIB, desestacionalizado) | Fuente: MECON
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En el plano nominal, se ha vuelto muy dificil la
posibilidad de que la inflacion comience a nivel
mensual con uno. Hay inercia en parte porque la
politica monetaria no es clara y se estima una
inflacion minorista de 25% para 2026 y 20%
para 2027. Por el contrario, el panorama fiscal
sigue solido y este aflo se aspira a un superavit
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primario de 2,5% del PIB. El esfuerzo de reduc-
ciéon de gasto publico ha sido muy grande para
el gasto federal y menor para el gasto subnacio-
nal. La recaudacién impositiva cayd en febrero
en términos reales un 9% respecto a febrero de
2025. No es un tema menor en estas cuestiones
fiscales el fallo favorable en el juicio por YPF
dado el monto que se estimaba que el pais even-
tualmente tendria que pagar.

En respuesta a este panorama de actividad y
politica econdmica la tasa de desempleo su-
bidé de 6,5% a 7,5%. El empleo de mayor nivel
de productividad esta estancado desde 2010 y
las empresas pequenas tienen el 90% del em-
pleo informal. El impacto de la reforma laboral
estd por verse al tratarse de un proceso gradual.
Como consecuencia, la principal preocupacion
de la sociedad dejo se ser la inflacion y pasaron
a ser el empleo y el nivel de ingresos. El gobier-
no no ha sacado rédito del triunfo electoral de
octubre pasado y tiene el desafio de encaminar
la politica econdmica hacia un régimen que de
mayor credibilidad local y externa.
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Ganadores y
perdedores...
O una nhueva
economia

Por Lucas Pussetto,
profesor de Economia
en |AE Business School

A 250 afos de la publicacion de La riqueza de
las naciones, Argentina vuelve a enfrentar una
pregunta fundacional: éen qué deberia especia-
lizarse una economia, sobre todo cuando cam-
bian las reglas de juego internas y la economia
mundial enfrenta disrupciones inéditas?

El debate econdmico actual estd atravesado por
la discusiéon sobre el nivel de actividad, la velo-
cidad de la recuperacidon y la existencia de sec-
tores “ganadores” y “perdedores”. Pero, lamen-
tablemente, el debate es superficial. De uno vy
otro lado se espera la publicacion de indicadores
para tener razon. El problema es que, ante cam-
bios de esta magnitud, la confusiéon entre datos
coyunturales y quiebres estructurales es altisi-
ma. Y el riesgo de quedarnos en la coyuntura es
enorme cuando lo que esta en marcha en un pro-
ceso mucho mas profundo: la reconfiguracion de
la matriz productiva y exportadora del pais.

En su obra, Adam Smith explicaba que la rique-
za de una nacidn depende de su capacidad para
organizar la produccioén, especializarse y asig-
nar eficientemente el trabajo y el capital. Desde
esta perspectiva, la economia argentina atravie-
sa hoy una transicién que puede leerse en esa
clave. Durante afos, la estructura productiva es-
tuvo fuertemente condicionada por distorsiones
como tipos de cambio multiples, barreras co-
merciales, regulaciones discrecionales, etc. Y en

ese contexto muchas decisiones de inversion y
produccion no respondian tanto a ventajas com-
parativas reales como a la capacidad de capturar
rentas derivadas de esas distorsiones.

Hoy, el cambio en los precios relativos, la ma-
yor exposicidon a la competencia y la estabili-
zacion incipiente de la economia estdn alteran-
do ese esquema. Es imposible, por lo tanto, que
esto no genere las condiciones para que ocurra
una reasignacion del capital y del talento desde
actividades menos productivas hacia otras con
mayor potencial.

Pero mas alla de los cambios internos, también
es importante leer qué ocurre en el mundo. Ar-
gentina llegd a convertirse en el “granero del
mundo” en un momento histérico en el que la
demanda de alimentos aumentaba exponencial-
mente. En los préximos afos la demanda por
productos agropecuarios continuara, pero es di-
ficil no notar que la demanda de combustibles y
minerales criticos también.

Un proceso de estas
caracteristicas no es neutro ni
tampoco lineal. De hecho, casi
nada en economia es neutro.

Por el contrario, es inevitable una dindmica de
destruccioén y creacién simultanea. Sectores que
crecieron al amparo de la proteccion enfrentan
mayores dificultades, mientras que otros, mas
vinculados a recursos naturales competitivos o a
la economia del conocimiento, encuentran nue-
vas oportunidades de expansion. Energia, mine-
ria, agroindustria y servicios basados en conoci-
miento aparecen como algunos de los vectores
mas claros de esta transformacién. Sin embargo,
reducir el andlisis a una lista de sectores ganado-
res y perdedores es insuficiente.

Lo que estd en juego no es solo la performance
relativa de ciertas actividades, sino el cambio en
la I6gica de funcionamiento del sistema econé-
mico. En una economia mas abierta y con menor
margen para distorsiones, la competitividad deja
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de depender de regulaciones favorables y pasa
a estar mas asociada a la productividad, la inno-
vacion y la capacidad de insercion en mercados
globales. Este punto es particularmente relevan-
te para el publico empresario porque, si bien la
reconversion productiva es la consecuencia del
cambio en el entorno y de los incentivos de po-
litica econdmica.

También es, desde la
perspectiva empresarial, una
decision microeconomica que

iImplica revisar estrategias,
repensar modelos de negocio
y, con frecuencia, redefinir el
posicionamiento de la empresa
en la cadena de valor.

En consecuencia: éTiene sentido seguir apos-
tando a mercados protegidos o es momento
de explorar oportunidades de exportacion? élLa
ventaja competitiva radica en el acceso a un ré-
gimen especifico o en la capacidad de innovar y
ganar escala? ¢Dénde conviene asignar el capital
en un contexto donde cambian los incentivos?
Estas son algunas de las preguntas que emergen
en un escenario de transicion.

Al mismo tiempo, es importante reconocer los
riesgos. La historia econémica argentina mues-
tra multiples intentos inconclusos de transforma-
cion estructural. Es légico, por lo tanto, que per-
sista la duda acerca de la sostenibilidad de estos
cambios. La politica econdmica siempre puede
volver a cambiar abruptamente y en Argentina lo
sabemos muy bien. Pero lo que esta vez parece
definitivo es lo que tiene que ver con el entor-
no. En todo caso, es inevitable que la economia
avance mas profundamente en un esquema dual:
sectores modernos, dindamicos y globalizados
(por impacto de la tecnologia y por la demanda
mundial) conviviendo con otros inicialmente re-
zagados y con dificultades para adaptarse.

En su gran obra, Adam Smith se preguntd cua-

les son las causas de la riqueza de las naciones,
es decir, de su prosperidad econdmica. Esta pre-
gunta sigue siendo actual y urgente. Porque no
se trata de crecer mas o menos en el corto pla-
zo, por episodios que finalmente se diluyen, sino
de construir una estructura productiva capaz de
sostener el crecimiento en el tiempo. En otras
palabras, establecer los cimientos de una eco-
nomia que no dependa de circunstancias transi-
torias sino de bases sélidas de productividad y
especializacion eficiente.

No es dificil apreciar, desde esta dptica, lo inefi-
caz que resulta el debate sobre si la economia
argentina rebota o se estanca en un determinado
mes o trimestre. Lo eficaz es analizar si Argenti-
na esta logrando avanzar hacia un nuevo patrén
de desarrollo, con recursos asignados de forma
mas eficiente, con la innovacién como motor y
la estabilidad macro como fundamento.
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Argentina ante su
momento de reforma
c¢pueden coexistir
empleo, productividad
y crecimiento? El rol
de los ecosistemas

Por Héctor Rocha,
profesor de Politica de Empresa en
IAE Business School

Argentina no esta atravesando simplemente otro
giro politico. Esta ingresando en una transicion
estructural que puede redefinir su modelo pro-
ductivo durante la proxima década. En un articu-
lo reciente que publicamos con Dominic Houlder
en Forbes, sostuvimos que la cuestion central
no es sélo la ambicién del paquete reformis-
ta, sino si ese nuevo marco puede habilitar una
transformacidon mas profunda: pasar de venta-
jas dispersas a ecosistemas capaces de generar
valor, aprendizaje y empleo con arraigo regio-
nal. Esta es una de las preguntas mas importan-
tes del momento argentino.

La oportunidad es real. Argentina sigue siendo
un actor central en las cadenas agroindustriales
globales, cuenta con una base muy relevante de
recursos de litio, dispone de Vaca Muerta como
uno de los grandes activos energéticos no con-
vencionales del mundo y ha construido una base
competitiva en software y servicios exportables.
Pero la experiencia argentina y latinoamericana
muestra que los ingredientes no garantizan el
resultado. Puede haber crecimiento sin integra-
cion, exportaciones sin empleo suficiente y pro-
ductividad sin cohesién social. El desafio es evi-
tar que esta nueva etapa derive en una economia
de enclaves modernos y periferias rezagadas.

Ese riesgo se entiende mejor cuando se lo ubi-
ca sobre el telén de fondo latinoamericano.
América Latina y el Caribe sigue siendo una re-
gién profundamente urbana: en 2024, la pobla-

cion urbana representd 81,0% del total regional.
Al mismo tiempo, la proporcién de jovenes que
no estudian, no trabajan ni reciben capacitacion
alcanzd 18,6%, y el indice de Gini regional se ubi-
co6 en 42,4, No son datos ornamentales. Son el
mapa estructural del problema: una regién muy
urbanizada, todavia muy desigual y con dema-
siados jovenes fuera de trayectorias educativas
y laborales. La pregunta, entonces, no es sodlo
cudnto se crece, sino coémo ese crecimiento se
distribuye entre sectores, territorios y generaciones.

En Argentina, esa tension ya se
ve con claridad. La economia
muestra una divergencia
creciente entre sectores
orientados a la demanda global
y sectores dependientes del
mercado interno.

Energia, mineria y economia del conocimiento
exhiben mayor resiliencia relativa; en cambio,
construccioén ligada a obra publica, manufactu-
ras de baja productividad y servicios urbanos
sensibles al consumo absorben buena parte del
costo del ajuste. Los graficos adjuntos refuerzan
este patrén y muestran una economia partida:
por un lado, recursos y conocimiento; por otro,
industria, comercio y construccién bajo mayor
presion.

Los datos del mapa provincial de empleo formal
privado ayudan a aterrizar esa divergencia. En-
tre 2024 y 2025, el empleo formal privado crecié
apenas 0,05% a nivel nacional: paso de 6.261.981
a 6.265.485 puestos, es decir, sélo 3.504 em-
pleos netos en todo el pais. Detras de ese prome-
dio minimo hubo 13 jurisdicciones que crecieron
vy 11 que cayeron. Patagonia mostrd el contraste
mas claro: Neugquén liderd con +3,6%, impulsada
por Vaca Muerta, mientras Chubut y Santa Cruz
retrocedieron. En Cuyo, San Juan crecié +2,5%
traccionada por mineria, mientras San Luis cayo
por debilidad industrial. En el NEA, Corrientes y
Formosa mostraron subas cercanas a +2%, mien-
tras Misiones y Chaco retrocedieron. En el NOA,
Catamarca cayd -2,7%, aun siendo una provincia
minera, lo que sugiere que recurso natural no
equivale automaticamente a dinamismo laboral
sostenido. En el centro del pais predomind el es-
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tancamiento: la provincia de Buenos Aires avan-
z6 apenas +0,26%. El dato nacional, por lo tanto,
esconde fuertes asimetrias regionales.

Este es justamente el punto que obliga a aban-
donar una discusién demasiado simplificada. El
problema argentino no es elegir entre eficien-
cia y empleo, ni entre reforma macroeconémi-
ca y cohesiéon social. El verdadero desafio es
como construir un sendero en el que la mejo-
ra de productividad no quede encapsulada en
pocos sectores capital-intensivos, sino que se
convierta en una fuerza capaz de reorganizar
cadenas de valor, proveedores, formacién y
empleo regional.

Ese desafio tiene un principio
de solucion para pasar de la
reforma macroeconomica a la
transformacion meso-social:
los ecosistemas
sectoriales-territoriales.

Un ecosistema no es simplemente una suma de
empresas ubicadas en la misma geografia. Es
una red de actores que coordina capacidades,
inversién, conocimiento, reglas, infraestructura
y confianza alrededor de una agenda compar-
tida de upgrading. Cuando esa red funciona, la
volatilidad no desaparece, pero se vuelve mas
gobernable. Cuando no funciona, incluso secto-
res muy competitivos pueden terminar operando
como enclaves, con poco aprendizaje sistémico
y baja irradiaciéon sobre el resto de la economia.
Por eso, la experiencia internacional en ecosis-
temas muestra algo mas exigente que el viejo
debate entre mercado y proteccidn: el empleo
sostenible depende de la productividad, pero la
productividad que genera desarrollo depende
de la calidad de las articulaciones institucionales
y territoriales que la rodean.

Esa es la clave para leer los principales ecosiste-
mas argentinos. En agroindustria, la oportunidad
ya no pasa soélo por producir mas commodities,
sino por densificar el sistema con mas procesa-
miento, biotecnologia, maquinaria, agtech, tra-
zabilidad, logistica sofisticada e integracién de
pymes a plataformas exportadoras. En litio, la

cuestion no es sdélo extraer mas, sino si Jujuy,
Salta y Catamarca logran construir proveedo-
res, institutos técnicos, infraestructura, redes de
PyMEs y nuevas capacidades de valor agregado
alrededor de la extraccidon. En Vaca Muerta, el
interrogante no es sélo cuanto shale se produce,
sino cuanto de esa productividad se traduce en
servicios, petroquimica, proveedorismo local y
diversificaciéon sectorial. Y en economia del co-
nocimiento, quiza la bisagra mas promisoria, el
desafio es convertir una base exportadora com-
petitiva en una plataforma transversal que ele-
ve la productividad no solo del agro, la energia,
la industria, la logistica, la salud y la educacién
sino también de los ecosistemas basados en el
consumo local.

Este ultimo punto es particularmente importan-
te. En la presentacién que realizamos en la Glo-
bal Future Workforce Summit, organizada con-
juntamente entre el IAE y NYU SPS, insistimos
en que el futuro del trabajo no se juega sélo en la
adopcioén de tecnologia, sino en el disefio institu-
cional de trayectorias laborales. El software, la |1A
y los servicios basados en conocimiento no son
Unicamente sectores; son plataformas transver-
sales de productividad. Pero su impacto social
depende de la existencia de pasarelas de forma-
cién, articulacién con universidades, certificacio-
nes, idiomas y acceso federal. Sin eso, el sector
crece, pero sobre una base demasiado estrecha.

Mientras tanto, el otro lado del mapa también
importa. Las pymes manufactureras dependien-
tes del consumo se contrajeron por crédito esca-
so y caida del poder adquisitivo; la construccion
vinculada a obra publica cayd con fuerza; y los
servicios urbanos comenzaron a reflejar mas in-
formalidad. Eso vuelve evidente que una estrate-
gia pro-empleo no puede agotarse en abaratar
o flexibilizar. La reciente reforma laboral pue-
de mejorar condiciones de posibilidad, pero no
equivale a una estrategia de desarrollo. Las leyes
importan; los ecosistemas deciden cdmo esas le-
yes se convierten en capacidades, proveedores,
formacion y empleo real.

La leccién del Malbec sigue siendo util. La viti-
vinicultura argentina no se transformé sdlo por
una ventaja natural, sino porque instituciones,
empresas y actores publicos lograron organizar
esa ventaja en una agenda compartida de cali-
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dad, marketing, coordinacién y mejora técnica.
El desarrollo rara vez surge de recursos aislados;
surge cuando esos recursos son organizados por
instituciones, confianza y cooperacioén. Esa 16gi-
ca sigue vigente para el agro, el litio, Vaca Muer-
ta y la economia del conocimiento.

Argentina tiene hoy una oportunidad seria. La
estabilizacion macroecondémica puede sentar
bases mas razonables. Las reformas pueden me-
jorar incentivos. Los sectores dinamicos pueden
expandirse. Pero nada de eso garantiza, por si
solo, desarrollo integral.

Si, la respuesta al titulo de la presente nota es
positiva: empleo, productividad y crecimiento
pueden coexistir. Pero sélo cuando la produc-
tividad deja de ser una mejora encapsulada en
pocos sectores y se extiende a los ecosistemas
sectoriales-territoriales a través de la coopera-
cién que organiza proveedores, territorios, ins-
tituciones y trayectorias laborales.

Soélo cuando el litio, el shale, el agro o el software
dejan de operar como islas y pasan a funcionar

Patagonia

eral; Bs. As.

como plataformas de diversificaciéon. Sélo cuan-
do la reforma macroecondémica se encuentra con
liderazgo ecosistémico.

Si Argentina logra esa traduccién, este momen-
to de reforma podra ser recordado como algo
mas que un reordenamiento de sectores. Podra
ser el inicio de una etapa de desarrollo integral,
mas federal territorialmente, mas productiva
ecosistémicamente y mds cohesiva socialmen-
te. Si no lo logra, el riesgo es repetir un patrén
ya conocido: estabilizaciéon, crecimiento en en-
claves y fragmentacioén persistente.

El futuro argentino no se decidira sélo en el
Congreso ni en los mercados. También se de-
cidirdA en Neuquén, en Mendoza, en el NOA,
en Cdérdoba, en Santa Fe y en cada ecosiste-
ma donde empresas, universidades, gobiernos
y comunidades sean capaces de transformar
ventajas dispersas en desarrollo integral. Ahi
se juega, en definitiva, el verdadero momento de
reforma de la Argentina.

+0.05%

Ciudad de Buenos Aires

CENTRO

Sectores: Servicios profesionales y comercio

44 Fuerts caida
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México demuestra
que las exportaciones
no son suficientes
para el desarrollo

Por Paul Segal,
profesor de Economia en
IAE Business School

Este afo el T-MEC, el tratado comercial entre
Estados Unidos, Canadd y México, que reem-
plazé el NAFTA desde 2020, entra en revision,
y las conversaciones técnicas se iniciaron recién
en marzo. Es un buen momento para conside-
rar el impacto de un acuerdo que, desde 1994, le
prometié a México un camino hacia el desarrollo
mediante una mayor integracioén norteamericana
y una profundizacién de las cadenas globales de
valor.

La promesa era conocida: mas apertura, mas ex-
portaciones, mas integracién productiva, y con
ello mas crecimiento. No fue asi.

Desde 1994, el PBI per capita
de México crecio a una tasa
anual de apenas 0,6%, frente a
1.3% en Ameérica Latina, e incluso
por debajo del O,7% registrado
por Argentina.

Y eso ocurrid mientras las exportaciones de bie-
nes y servicios de México superaron 35% del PBI,
frente a un promedio regional cercano a 25%. Si
la integracion productiva de América del Norte

hubiera sido, por si sola, un motor de desarrollo,
México deberia haber mostrado un desempefio
mucho mejor.

PIB per capita (USD de 2021, PPA) | Fuente: Banco Mundial
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Exportaciones (% del PIB) | Fuente: Banco Mundial
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Esto no significa que exportar no sea fundamen-
tal. Al contrario: exportar fue clave para muchos
de los paises con mayor crecimiento sosteni-
do, como los asiaticos Corea del Sur y China, y
también para la convergencia de Polonia con el
resto de la UE. Lo que sugieren estos casos es
gue exportar puede ser una pieza central de
una estrategia de desarrollo; lo que muestra la
experiencia mexicana es que no es suficiente.
Sin inversidon y mejoras en infraestructura, sin
aumentos persistentes de productividad, sin di-
fusion tecnoldgica, y sin articulacién interna de
la economia, la apertura puede generar sectores
dindmicos sin transformar de manera amplia el
resto del aparato productivo.
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Esa es la distincidn clave entre integracion expor-
tadora y desarrollo. Un informe del Banco Mun-
dial muestra justamente eso: en el caso mexicano
una mayor integracion en las cadenas globales
de valor convivié con una difusién insuficiente
de esos avances al resto de la economia. Hubo
sectores muy competitivos que no arrastraron al
conjunto. No alcanza con estar bien conectado
con Estados Unidos si la economia nacional si-
gue fragmentadas puertas adentro.

Por eso, la nueva ola proteccionista de Trump
debe leerse con algo mas de matiz que el ha-
bitual. México parece haber sufrido menos que
muchas otras economias emergentes ante el giro
proteccionista de Trump, pero aun asi ya ha pa-
decido los efectos de la incertidumbre y enfrenta
riesgos importantes en la revision del T-MEC. Se-
ria absurdo negar esos costos coyunturales. Pero
otra cosa distinta es suponer que esas tensiones
pueden desarmar un modelo que hubiera proba-
do ser exitoso como estrategia de desarrollo de
largo plazo.

Dicho de otro modo: el problema de México no
es solamente que Trump pueda complicar el ac-
ceso al mercado estadounidense.

El problema es que durante
mucho tiempo se confundio
insercion internacional con
desarrollo.

Ahi estd, probablemente, la leccidon mas impor-
tante. México no necesita simplemente defender
el modelo de integracién externa, como si sus
resultados hubieran sido claramente exitosos.
Necesita mas y mejor inversion, en particular en
infraestructura logistica y energética; mas enca-
denamientos internos; y una difusion territorial
mucho mayor de las capacidades productivas.
En este sentido, la inversidon publica es clave para
movilizar la inversidn privada y para integrar a las
regiones que gquedaron al margen de ese proceso.

Para América Latina, el mensaje es claro. Inser-
tarse en cadenas globales puede ser una pieza
central de una estrategia de desarrollo, pero,
como muestra la experiencia mexicana, no bas-
ta. Sin mas inversién, mejores infraestructuras,
mayor articulacion interna y aumentos persisten-
tes de productividad, la integracion externa difi-
cilmente se traduzca en desarrollo. Las pertur-
baciones que hoy genera Trump en la economia
mundial sin duda afaden nuevas dificultades.
Pero seria aun peor seguir creyendo que volver
al modelo anterior bastaria para resolver los pro-
blemas que ese mismo modelo dejo pendientes.
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