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RESUMEN

La coordinacion macroeconémica, aunque esté presente en su tratado fundador, ha sido uno de
los grandes faltantes en cuanto al desempefio del Mercosur en sus segundos quince afios de
historia. Esta investigacion indaga los elementos centrales de la falla en la cooperacion de la
politica econdmica entre los cuatro paises fundadores del blogue latinoamericano entre el 2005

y el 2020. El periodo temporal comienza en un momento de convergencia politica y estabilidad
econdomica regional, y finaliza en un contexto de pandemia y desequilibrios macroeconémicos
significativos. A partir del analisis de la variacion del Tipo de Cambio Real, como asi de sus
componentes e indicadores asociados, el ensayo repasa el desempefio de los cuatro miembros
del blogue en cuanto a sus esfuerzos por mantener y fortalecer el proceso de integracion

regional.

INTRODUCCION

Los proyectos de integracién regional embarcados por los Estados tienen como piedra
basal el marco institucional que regula sus relaciones comerciales y, junto a ella, la
coordinacién de la politica econdmica entre sus miembros.

En el desafio de la integracidn puede haber muchos campos de trabajo abiertos para
fomentar la interdependencia y la cercania entre las sociedades. Proyectos de
cooperacién educativos, culturales, de investigaciéon y en cualquier drea que sea
abarcada por la accidn estatal, pueden favorecer a que la empresa del bloque
regional cumpla con el objetivo de lograr beneficios palpables para la ciudadania. Sin
embargo, nada seria suficiente sin el pilar fundamental de la integracion: el aspecto
comercial.

La facilitacién del comercio reciproco por medio de ventajas comparativas posibilita la
interdependencia econdmica y la complementacién productiva (Amar y Garcia Diaz,
2018); la cual se logra gracias al otorgamiento de preferencias arancelarias a los Estados
con los que se comparte bloque. Este es el elemento central de los procesos de
integracién regional. A partir de alli, aumentar la relacién comercial implica mayor
movilidad de factores que repercute cuasi deterministamente en las posibilidades de
éxito del proceso en su conjunto.

Sin animo de comenzar con una contradiccion, el pdrrafo anterior afirma que las
preferencias arancelarias son los posibilitadores de la interdependencia, lo cual es
correcto pero cuanto menos incompleto. El otorgamiento de ventajas comparativas a
otro pais puede no causar, por ejemplo, un proceso de complementacién productiva.
Para que este se produzca serdn condicionantes algunas variables macroecondmicas
gue la fomenten y hagan econdmicamente rentable la inversion (Botto y Molinari, 2013).

El Mercosur como proceso de integracién regional en su dnimo de constituirse como
Mercado Comun se encuentra en una etapa que se puede considerar inicial. Esto es
porque a pesar de su propdsito fundacional (ya superados los 30 anos de vida), sigue
siendo una Unidon Aduanera incompleta. Sin embargo, su marco institucional originario
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refleja la intencién de constituir un bloque regional convergente y desarrollado, lo cual
es una buena senal para un proceso que, con sus alfibajos, sigue vigente.

El nacimiento institucional del Mercosur se produjo en 1991 con la firma del Tratado de
Asuncion (TA). Alli se plasma la idea referida previomente de la necesidad de
coordinacién macroecondmica para cumplir las metas propuestas. Esta coordinacion
debe tener tres ejes centrales para poder establecer el marco econdmico que
incentive/posibilite la integracién y la complementacién entre los paises miembros. La
coordinacién en materia cambiaria, monetaria y fiscal, es condicionante para el éxito
del proyecto comun. Asilo entendieron los representantes de Argentina, Brasil, Paraguay
y Uruguay a la hora de redactar el siguiente pdarrafo del Tratado:

Arficulo 1 del Tratado de Asuncion:

“La coordinacion de politicas macroecondmicas y sectoriales entre los Estados
Partes: de comercio exterior, agricola, industrial, fiscal, monetaria, cambiaria y de
capitales, de servicios, aduanera, de fransportes y comunicaciones y otras que se
acuerden, a fin de asegurar condiciones adecuadas de competencia entre los
Estados Partes”

Asi es codmo se determino qué, mds alld de la politica comercial que serd regulada por
las mismas decisiones emanadas de los érganos del Mercosur, el resto de las dimensiones
de la politica econdmica de los Estados deberd ser tomada en cooperacion o al menos
dialogo con los demds integrantes del bloque.

Este aspecto de los distintos tratamientos de la politica econdmica visibiliza el juego de
los conceptos de integracién y cooperacién tal como los describe Schmitter (2011).
Mientras que la politica comercial estd delegada en parte a la érbita del Mercosur, el
resto de las dimensiones de la politica econdmica dependen de la cooperaciéon. La
supranacionalidad requiere un grado de integracién, es decir, que los paises deleguen
alguna competencia a una institucion externa. En el otro extremo, la cooperacion no
requiere renuncia de potestades y reside en la voluntad de los pares de tomar
decisiones en conjunto.

Una asociacién de integracién requiere, entonces, un proceso de toma de decisiones
por mayoria. Esto solo es posible cuando existe una unidad externa que pueda hacer
valer las decisiones a todos los miembros por igual. Por el contrario, la ldgica que prima
en una asociacién de cooperacién es el dialogo vy la unanimidad.

La realidad del Mercosur, luego de 30 anos de (des)evolucidn, dista considerablemente
del propésito de constituir un verdadero proceso de integraciéon (Caballero, 2019). Este
trabajo busca observar la evolucidon de las principales variables relacionadas a las
distintas dimensiones de la politica econdmica para resaltar las fallas mds notorias en la
meta establecida en el articulo primero del Tratado de Asuncidn.

Bajo esa intencidn se hard hincapié en la evolucién diferenciada del tipo de cambio
real (TCR) entre los paises miembros del Mercosur. Esto se debe a que se considera
esencial el andlisis de esa variable como indicador de la coordinacién econdémica. Un
proceso de devaluacién en términos reales de la moneda de un pais, sin consulta a sus
pares del bloque, sdlo se comprende dentro de una légica competitiva que debe ser
ajena al espiritu fraternal entre las naciones parte.
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Con el andlisis del TCR se mencionardn los datos de inflacién de los cuatro paises
fundadores, por ser este un indicador vital para comprender el funcionamiento de las
economias nacionales. Luego, se evaluard el desempeno de ofras variables
relacionadas a la politica econdmica como: el déficit fiscal, la tasa de interés, la deuda
publica, las reservas internacionales y el comercio exterior e intra Mercosur.

El recorte temporal que enmarca la presente investigaciéon serd desde el 2005 al 2020.
Los 15 anos de fiempo analizados son determinantes para comprender el desenlace del
blogue. El periodo cubre casila segunda mitad de existencia del bloque y comienza en
un periodo de convergencia politica de los paises miembros caracterizado por un
momento de armonizacion relativa de las principales variables econdmicas. Gracias a
esto que es un excelente punto de partida para comenzar la investigacion sobre el
desarrollo diferenciado de los indicadores, para asi evaluar la coordinacion
macroecondmica del periodo.

Antes de comenzar el desarrollo es preciso mencionar que para el presente andlisis de
ha exceptuado la incorporacién de Venezuela. El pais americano fue incorporado
como miembro pleno en 2012 pero fue suspendido por la clausula democrdatica en 2017.
Como Venezuela no era miembro al comienzo y al final del periodo analizado vy, por
sobre todo, no hay en la actualidad una perspectiva clara sobre su reincorporacion, se
decidié no tenerlo en cuenta para la investigacion.

COOPERACION Y COORDINACION MACROECONOMICA

Retomando a Schmitter, la cooperacién es un ejercicio que, cuando se da entre
Estados, implica la necesidad de espacios intergubernamentales y la voluntad del
consenso. La caracteristica de unanimidad para la toma de decisiones en el marco
arbitrario de la cooperacion disminuye la posibilidad de que la accidn colectiva sea
realizada. El articulo primero del TA establece la importancia de la cooperacion
econémica aunque este tratado carece del marco institucional que condicione para
que esta suceda.

La creacién de espacios de dialogo intergubernamental no es suficiente para asegurar
la cooperacion, sin tener en cuenta la dificultad requerida para la toma de decisiones.
La unanimidad no impide que un numero reducido de Estados tomen en conjunto
decisiones en materia econémica; por lo que, el hecho de que no suceda tal acuerdo
(asegurados los espacios) depende de variables que se merecen estudiar.

Mientras que la politica comercial en el Mercosur, desde su fundaciéon, quedd
mayormente en la érbita supranacional, en lo mds cercano a la integracidon que se
puede encontrar dentro del bloque, la politica cambiaria y monetaria se encuentra en
el otro extremo. Sin hacer mencién del aspecto fiscal, sobre el cual no hay ejemplos de
efectiva vy total integracidon en ningin blogue regional, los dos antes mencionados
representan una falla fundamental al proyecto latinoamericano.

Los procesos de integracion regional tienen sus cimientos en las preferencias
comerciales y su propdsito en constituir una unidad mayor a la suma de sus partes con
el objetivo de generar ganancias que, en un marco de competencia entre los
miembros, no se producirian. El aspecto de la competencia entre Estados es
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fundamental para comprender el incentivo para la integracion, como asi las fallas en su
funcionamiento. En el caso de la integracién entre paises pertenecientes a la periferia
global, los elementos de la unidad surgen en pos de ganar mejores condiciones de
negociaciéon y disminuir la posibiidad de que actores externos fomenten la
competencia interna son los principales incentivos (Porta, 2007).

El Mercosur, al contener a las dos mayores economias de América Lating, tiene implicita
la necesidad de generar un espacio de dialogo que impida el beneficio de actores
externos a partir de la competencia por mejores condiciones de inversion o comercio
(Espinoza, 1994). Trabajar de manera coordinada para generar un marco de estabilidad
macroecondmica regional significa no caer en cambios drdsticos en la valuacion real
de las monedas nacionales, ya que impactaria en la competitividad relativa de las
economias vecinas.

Es por ello que la variacion diferenciada del tipo de cambio real es de gran importancia
para analizar los resultados de la coordinacidn macroecondmica. Para esto es preciso
evaluar las dos variables que componen ese indicador como a su vez el resto de
elementos que impactan: lainflacién y la variaciéon en la tasa de cambio frente al ddlar.
Ambas reflejan el proceso de valuacion o devaluacion de la moneda nacional.

A su vez, estas dos variables son producto de otras que deberdn ser analizadas para una
mejor comprension de la coordinaciéon econdmica: la tasa de interés, el déficit fiscal, la
deuda externa y las reservas internaciones. El resultado de esta descoordinacion serd
estudiado ala luz de la evolucién del comercio intrazona.

POLITICA MONETARIA

El aspecto monetario de la politica econdmica en cuanto alos mecanismos disponibles
para los Estados comprende: la emisidén de dinero, la estipulacion de la tasa de interés
y las regulaciones bancarias con respecto al depdsito, inversidn y tfransferencia de
dinero que afecte la base monetaria. El principal resultado de la politica monetaria
puede ser estudiado a partir de la variacién en el indice de precios al consumidor: la
inflacion.

El dato que resalta a partir de la observacion de la evolucidon de la inflacién es lo
elevado y fluctuante del indice argentino. A partir del 2009, los precios al consumidor
aumentaron de manera constante hasta el 2015, luego de un importante salto
inflacionario entre 2013 y 2014. Por el contrario, la evoluciéon del indice en el resto de los
paises del Mercosur no ha superado el 10% en el periodo analizado. El aumento
generalizado de precios en Argentina, que ha llegado a superar el 50% anual en 2019,
impacta en la competitividad de sus exportaciones. En caso de que no este
acompanado de un proceso devaluatorio en términos nominales por parte de la
politica cambiaria, la inflacidn genera una merma de la competitividad de la
produccidn nacional en el exterior.
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Gréfico 1

INFLACION ANUAL MERCOSUR
2005 - 2020
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Como se menciond, sumado a la emision monetaria, la otra herramienta de la politica
gue compete a esta seccion es la fijacidon de la tasa de interés. Esta responde al valor
del dinero, tanto para retribucidén de depdsitos como para el costo de un préstamo. La
tasa de interés influye directamente en el nivel de actividad por medio del fomento de
la inversidon, con una merma en la tasa, y, en caso contrario, de una contraccidén de la
economia.

En mercados periféricos y con monedas inestables (como el caso argentino a partir del
2011), el aumento de la tasa de interés sirve, a su vez, como mecanismo para contener
la compra de divisas extranjeras. Esto aumenta la rentabilidad de los depdsitos en
moneda nacional como reserva de capital frente a la alternativa de resguardarse en
una divisa extranjera.

Sin embargo, ala hora de observar la evolucién de la tasa de interés en los cuatro paises
del Mercosur se debe tomar el indice “real”. Esto implica el costo del dinero sin tener en
cuenta la inflacién sufrida por este. Es de especial importancia analizar este indice en su
acepcidn real por la elevada tasa de Argentina que imposibilitaria la comparacion.

Como se ve, nuevamente la Republica Argentina se destaca entre sus socios del bloque,
en este caso, por tasas reales negativas, que llegan a su valor minimo en 2014, lo que se
condice con lainflacién sufrida en ese ano. El pais austral no solo se caracteriza por las
bajas tasas sino también por su amplitud de fluctuacion. Del 2016 al 2019 la tasa pasd
de -7% a un 10,8%.

Paraguay también presenta tasas alejadas de la media y con gran fluctuacién, aunque
se estabilizd en términos relativos luego del 2011. En lineas generales se observa una
disminucion de la tasa de interés real en los paises del Mercosur en el periodo analizado.

Grdfico 2.
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TASA DE INTERES REAL MERCOSUR
2005-2020
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Fuente: elaboracién propia con datos del BCRA, BCB, BCU y BRP.

Aunque de la evolucion diferenciada de las tasas de interés reales entre los miemibros
del Mercosur presenta fluctuaciones contrarias y una clara falta de coordinacion,
también se ve que en el Ultimo quinquenio evaluado disminuye significativamente la
brecha entre los paises. Por ejemplo, mientras que en el primer quinquenio la desviacién
estandar fue en promedio del 9,9%, con un mdaximo del 11,5% en el 2009, en el segundo
y el tercero fue de 7,9% vy 7,1% respectivamente.

La decisién gubernamental del establecimiento de la tasa de interés estd condicionada
por la expectativa inflacionaria y, a su vez, del comportamiento del mercado de
cambio. Frente a una eventual caida en las reservas, una decision probable de la
administracién estatal es elevar la tasa; este factor serd analizado en la siguiente
seccién, aunque tiene su impacto en la politica monetaria.

Otro aspecto ajeno, pero que serd mencionado a continuacién, es la necesidad de
financiacién de los gastos estatales producto del déficit fiscal. La insuficiencia de
recursos para solventar lo devengado en las administraciones publicas nacionales se
compensa con deuda o con emisidon monetaria. Esta Ultima tiene una estrecha relacién
con la inflacién, dado que aumenta la demanda agregada y en caso de que no
aumente la produccidn, y la oferta se mantenga estable, tiende a producir un aumento
de precios.

A su vez, otro motivo por el que es importante el déficit fiscal es porque puede impactar
en la demanda de divisas y, por ende, en el tipo de cambio. Esto puede suceder tanto
por el aumento de la base monetaria producto de la emisidn que produzca mayor
demanda de divisas, como por un aumento de la deuda que comprometa los recursos
a futuro, tanto en moneda nacional como extranjera.

Grdfico 3.
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DEFICIL FISCAL / PBI - MERCOSUR
2005-2020
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco Mundial, CEl.

El déficit fiscal de los miembros del Mercosur tiene una tendencia al aumento desde
2005 al 2015. El rebote de este Ultimo ano es mayoritariamente producto del cambio de
politica fiscal de Brasil y, en menor medida, de Argentina. Es asi que las dos mayores
economias del blogue lograron reducir un 5% y 1,6% de su déficit fiscal solre PBI en los
cuatro anos posteriores. Al finalizar el 2020, los paises del Mercosur muestran un
importante aumento de su déficit fiscal, directamente relacionado con la necesidad de
asistencia social en contexto de la pandemia de la COVID-19.

Cuando hacemos referencia al déficit, lo hacemos graficdndolo sobre el producto
bruto de cada pais e incorporando al indicador las erogaciones estatales en concepto
de amortizacion e intereses de la deuda publica.

Mientras que Brasil y Argentina han mostrado un déficit fiscal significativo y persistente,
las dos economias menores del blogue se han mantenido dentro de un marco de
estabilidad fiscal e inflacionario destacable. El andlisis de las fres variables que
comprendieron esta seccidén muestra que no existe correlacion clara entre el déficit
fiscal y la tasa de interés real con la inflacidon. Mientras que Brasil es el pais con mayor
déficit fiscal en casi todo el periodo analizado su inflacidon no superd el 10%.

La configuracion causal que podriamos esgrimir sin pretender realizar explicaciones
deterministicas es la de Argentina a partir de las dos variables independientes
analizadas. El pais mds austral del bloque tuvo una tasa de interés real negativa o neutrall
en 14 de los 16 anos que abarca el periodo analizado y el mayor crecimiento en el
déficit fiscal de la muestra. Esto no explica que el aumento de precios al consumidor
llegue a sextuplicar el de sus socios de bloque pero nos acerca a un entendimiento
integral del fendmenos y de las asimetrias macroecondmicas regionales.

POLITICA CAMBIARIA
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Para llegar al indicador clave de este trabajo, la evolucion diferenciada del TCR, es
preciso analizar la politica cambiaria y uno de sus principales resultados: la variacion en
el tipo de cambio nominal.

Grdfico 4.
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Fuente: elaboracién propia con datos del BCRA, BCB, BCP y BCU.

Nuevamente Argentina es el caso andmalo dentro de la muestra mercosureia y, en
este caso, de manera exagerada y exponencial. El resto de los paises del bloque
muestran una evolucion estable de la relacién de su moneda nacional con el ddlar
estadounidense, especialmente si se los compara con el caso argentino. Aungue Brasil
en quince anos llegd a aumentar un 122% el tipo de cambio nominal frente al délar no
llega ni a una minima parte del aumento del 2674% de la moneda argentina desde
diciembre del 2005 hasta el mismo mes del 2020.

El tipo de cambio es influenciado indirectamente por algunas variables ya
mencionadas, como la inflacién y la tasa de interés. La proxima variable analizada tiene
una relacién directa el tipo de cambio, al establecer la oferta de divisas en el mercado
interno. Mientras que la estabilidad de la economia afecta la demanda de la moneda
de cambio global, las reservas intfernacionales representan su oferta y por ende su
fluctuacion producto de los movimientos del Banco Central, afecta su valor.

Grdfico 5.
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco Mundial.

El gréfico 5 muestra la evolucién de las reservas internacionales de los cuatro paises del
Mercosur con base unificada en 2005. Luego de catorce anos Brasil, Paraguay y Uruguay
en promedio quintuplicaron sus reservas mientras que Argentina se destaca,
nuevamente, por aumentarlas Unicamente un 60% para el 2019 luego de haber tenido
valores menores al punto inicial (2015).

Al margen de las reservas internacionales, la situacién financiera de un Estado Nacional
estd condicionada por su deuda publica. Sus compromisos en concepto de
amortizacidén de deuda afectan las reservas futuras y, por ende, la confianza de los
tenedores de la moneda nacional del pais deudor.

Grdfico 6.
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Fuente: elaboracién propia con datos del Fondo Monetario Internacional.
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Tanto en el grdfico 5 como 6 Argentina se encuentra en la peor posicion relativa. La
segunda economia del bloque es la que ha acumulado menos reservas en los Ultimos
anos y es la que mayor deuda publica tiene en términos relativos al producto. Estos
factores han influenciado en la desconfianza en la moneda nacional y la elevada
inflacién sufrida por el pais. Ya analizados los dos indicadores principales que conforman
el fipo de cambio real y las variables que inciden en ellos se puede evaluar la evolucion
del elemento central de esta investigacion. En el grafico 7 se ve la evolucion del tipo de
cambio real de los cuatro paises del Mercosur desde el 2005 hasta el 2020, con base
unificada en 1 a diciembre del 2005.

Llegado este punto se debe repetir la importancia de este indicador para la estabilidad
de un proceso de integracidénregional. La variacion en el tipo de cambio real representa
las modificaciones en el valor de una moneda conrespecto alas otfras. En caso de que
el tipo de cambio real aumente, la moneda se hace mds “barata” para el resto del
mundo, por ende, la produccién de esa economia es mds productiva en términos
relativos. Si esto sucede en un pais que estd dentro de un proceso de integraciéon
regional que pretende constituir un Mercado Comun y no se replica en sus socios,
genera desajustes y perjuicios que no entran dentro del espiritu de la integracion.

Entre los desequilibrios que producen un aumento unilateral del tipo de cambio real en
el resto del bloque regional estdn: el empeoramiento de las condiciones relativas para
conseguir inversiones extranjeras, el perjuicio productivo que produciria la disminucion
del valor de las importaciones del pais que devallo vy la posible merma de exportaciones
a ese pais producto del encarecimiento de la producciéon local. Al margen de los
efectos comerciales de la variacion diferenciada del tipo de cambio real en el marco
de un proceso de integracién regional, esta evidencia la falta de coordinacién
macroecondmica necesaria para constituir un bloque estable consolidado.

Grdfico 7.
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El punto de inicio del andlisis TCR coincide con un momento de confluencia de la
orientacion politica de los cuatro paises fundadores del bloque. A partir de alli se produjo
una revaluacion de las monedas de Brasil, Uruguay y Paraguay, que finalizd entre 2010
y 2012. Estos tres paises comparten trayectorias similares hasta el 2010. Luego de este
ano, la mayor economia del blogue comenzd un proceso devaluatorio que mantuvo
durante todo el periodo. Paraguay y Uruguay tuvieron su moneda revaluada con
respecto al 2005 durante todo el periodo.

Con respecto a los primeros aios de la muestra, hay que remarcar que el andlisis tuvo
en cuenta la inflacién de la moneda de referencia, el délar estadounidense, y que, en
ese periodo, el pais norteamericano sufrié sus mayores indices (hasta 3,84% en 2008).

Argentina muestra una evolucién significativamente diferente al resto de sus socios. No
afraviesa el impulso revaluatorio de sus vecinos manteniendo el tipo de cambio real
estable. Sin embargo, en 2012 comienza una tendencia a la devaluacién de su moneda
que, mas alld del impasse 2015-2017, persistid en toda la muestra temporal.

Aunque desde 2017 los cuatro paises del bloque devaluaron su moneda, no todos
partian de la misma situacion, y no lo hicieron en la misma medida. Con respecto a la
situacion de convergencia de 2005, en el 2020 se identifican tres estadios cambiarios.
Argentina devalto un 100%, Brasil un 35%, y Uruguay y Paraguay revaluaron en aprox.
30%.

Grdfico 8.

SALARIO MINIMO MERCOSUR
en USD - 2019

URUGUAY ooy $ 418.45
PARAGUAY I $ 340.38
BRASIL I © 248.32
ARGENTINA* I © 244.99

Fuente: elaboracion propia con datos de Organizacion Internacional del Trabagjo.2

Como se afirmd, la devaluacidn por parte de un miembro de un bloque comercial
produce un mejoramiento de las condiciones comparativas para recibir inversiones
externas, por ejemplo, por medio de un menor costo salarial en ddlares.

1 La desviacién estdndar sirve como indicador de la distancia del TCR entre los paises
del bloque.

2*En el caso argentino se utiliza un promedio entre la cotizacién del délar libre (ilegal) y
el oficial.
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El grafico 8 muestra el salario minimo expresado en ddélares de los paises del Mercosur al
2019, donde se puede ver que hay relacidn entre este indicador y la evolucion del tipo
de cambio real. Por supuesto que esto no determina las inversiones recibidas, sino que
estd condicionado por la seguridad juridica, la estabilidad econdmica y la presién fiscal
de cada pais por sobre todo.

POLITICA COMERCIAL

El resultado de la evolucidén de la politica cambiaria, como resultado a su vez del
aspecto monetario, muestra unos desequilibrios que afectan el desempeno del bloque.
El mismo se puede medir, no solamente por su crecimiento econdémico convergente,
sino también (y en mayor medida) por el comercio intfrazona. La complementacion
productiva y la sustitucion de importaciones extra bloque fortalecen el proceso de
infegracién a la vez que mitigan el efecto de los desequilibrios en los términos de
infercambio.

La balanza comercial del Mercosur entre 2005 y 2020 ha sido significativamente
superavitaria, especialmente hasta el 2012, donde las dos principales economias
presentaban saldos positivos. Se observa con este indicador que los problemas
macroecondmicos de Argentina tienen su correlato comercial. Entre 2014 y 2015 es
cuando se presenta el inicio de la tendencia negativa del pais austral.

La variacién en el TCR afecta al comercio exterior al encarecer los productos extranjeros
y al reducir el valor relativo de las exportaciones. Esta afirmacién simplifica un conjunto
de afectaciones que impactan en el desenlace. Por ejemplo, al encarecerse la
produccidn externa, todos los insumos industriales importados aumentaran su valor, lo
cual repercutird en el precio final. Esto genera un impulso inflacionario que, como se vio,
atenta contra la confianza en la moneda y puede generar una escalada en el indice
de precios tal como sucedié en Argentina a partir del 2010.

Grdfico 9.

BALANZA COMERCIAL PAISES MERCOSUR
2005-2020
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco Mundial.
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Como se afirmé, los indicadores en materia comercial que mds interesan para el fin de
este trabagjo son los referidos al comercio intrabloque. Esta dimensidon es uno de los
mejores medidores del éxito de la coordinacién macroecondmica y del propdsito de la
integracién regional.

Grdfico 10.

COMERCIO INTRA MERCOSUR POR PAIS
exportaciones e importaciones a MERCOSUR sobre el total

40% 36%
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco Mundial.

La participaciéon de sus socios en el comercio exterior de todos los paises del Mercosur
descendié en el periodo analizado. Tal como lo menciona Caballero (2019), gran parte
de esta merma es producto del crecimiento de Asia, especialmente China, como
destino exportador e importador. Sin embargo, la evolucién del comercio en términos
nominales con sus socios ha crecido en todos los paises del bloque, aunque Brasil y
Argentina (con trayectorias similares) presentan un deterioro del comercio persistente
desde 2012.

Grdfico 11.

EVOLUCION COMERCIO INTRA MERCORUR
exportaciones e importaciones a MERCORUS base 100 2005
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco Mundial.

El indicador clave para pensar el éxito comercial del Mercosur es el de la evolucién del
comercio infrazona. Este hace referencia al intfercambio comercial entre los paises del
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blogue sobre el comercio externo total. Al ser cuatro paises los analizados en la muestra,
hay seis flujos de intercambio comercial que deben ser calculados y puestos en relacion
con el comercio extra blogue de los socios sumado a estos flujos. Esta relacién da como
resultado el porcentaje del comercio exterior de los paises del Mercosur que se da entre
ellos. Légicamente el porcentaje serd menor al expresado en el grdfico 10, producto de
gue se toma solo uno de los intercambios por pais (por €j.: la exportacion de Brasil a
Argentina es también computada como importacién para ese pais en el G.10).

Gréfico 12.

COMERCIO INTRA MERCOSUR TOTAL
exportaciones e importaciones entre paises del MS / el total

9.0% Iioﬁo/’\
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: elaboracién propia con datos del Banco Mundial y Min. de Economia de
estados miembros.

La tendencia del comercio intrabloque en el Mercosur es claramente negativa. En once
anos pasd de representar el 9,2% del comercio del bloque a Unicamente el 6,1% en el
2020. Un dato para destacar es que la mayor recuperacion del comercio interno del
Mercosur es en 2015-2016, el cual fue el Unico periodo de descenso de la desviaciéon
estdndar del la evolucién del TCR. Sin pretender efectuar conclusiones deterministicas,
es posible inferir que podria haber una relacién entre el aumento del comercio
infrablogque y el mejoramiento de la relacidén entre los tipos de cambio real entre los
miembros del bloque.

CONCLUSION

El objetivo de esta investigacion ha sido profundizar en la comprension de la
coordinacién macroecondmica entre los paises miembros del Mercosur. Este elemento,
tal como se ha justificado, es clave para el éxito de un proceso de integracién regional,
tanto por sus influencias directas en el desempeno econdmico como por la afectacion
en las relaciones politico-comerciales de desequilibrios considerables y persistentes.

Para cumplir el propdsito se ha tomado como variable principal la evolucion
diferenciada del TCR, elemento compuesto por dos indicadores y, a la vez, influenciado
por otfros factores claves en el desempeno de la integraciéon. Esto ha resultado en el
indice principal de la investigacion, siendo la desviacion estdndar de la variacion del
TCR con base en diciembre del 2015. Esta desviacion da cuenta de la distancia entre
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los valores de la moneda de los miembros del bloque, y por ende de los desequilibrios
cambiarios de la Unidn.

A partir del andlisis de este indice podemos ver como la descoordinacion
macroecondémica del Mercosur a partir del 2005 ha ido en aumento de manera
persistente. Gran parte de la responsabilidad de esa tendencia positiva va por parte de
Argentina, que finalizd el periodo habiendo devaluado su moneda un 103% mientras
que el resto del blogue se mantuvo entre una devaluacidon de menos del 35% y una
revaluaciéon menor al 30%.

La variable que se tomé como indicador del desempeio de la (des)coordinacién es el
de la evolucidn del comercio intra bloque. A partir de su andilisis podemos mesurar la
crisis que sufre el bloque, viendo como las relaciones comerciales entre sus socios
merman a la par de su falta de cooperacion.

El déficit de coordinacidon macroecondmica entre el 2005 y el 2020 puede ser
adjudicado casi en su totalidad al desempeno de Argentina en materia de: reservas
internacionales, tasa de interés real, deuda publica, déficit fiscal y, por consiguiente, en
el nivel de inflacién y la variacion del tipo de cambio. No estariamos errados si afirmamos
gue gran parte de los problemas econdmicos y de integracién en materia comercial
producidos por la imposibilidad de coordinar las variables macroecondmicas se deben
a la persistencia de la crisis en Argentina a partir del 2010-2011.

Los desequilibrios que caracterizan a la situacién que atraviesa el Mercosur en contexto
de la crisis de la pandemia no condenan al blogque ni mucho menos. Esta investigacion
ha analizado la coordinacién macroecondmica de la segunda mitad de los treinta anos
de vida que tiene el blogque. A pesar de las asimetrias evidenciadas, la estructura
instifucional del Mercosur sigue en pie. En la medida que se frabaje de manera
coordinada para reestablecer el equilibro y una convergencia de productividad, la
Unibn como proyecto continuard manteniendo la vigencia e importancia de su
fundacion.

Para colaborar con ese fin es preciso seguir estudiando las asimetrias y los indices que
identifican la falta de coordinacién, para asi generar mejores diagndsticos para las
decisiones en materia de politica econédmica de los gobiernos del Mercosur. Enfocarse
en los beneficios de la integracién lleva a comprender la importancia de trabajar en
esa direccién.
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