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MENEMNOMIA, 365 DIAS DESPUES

Estamos viviendo momentos verdaderamente historicos (dentro de algunos afos los
historiadores diran si estuvimos entre los testigos lucidos, o entre aquellos que, llevados por el
entusiasmo, no advirtieron que también en esta ocasion todo termin6 en "mas de lo mismo").

Este trabajo, destinado a entender qué es lo que ocurre, y qué es lo que puede llegar a
ocurrir con la economia argentina, a efectos de mejorar la toma de decisiones de cada uno de
nosotros, se concentra en la realidad del pais durante el ultimo afo.

El ensayo esta dividido en 3 secciones. En la primera, sintéticamente, se presenta una
"bitacora" de los 365 ultimos dias, para que el lector recree en su mente la atmdsfera imperante
en distintos momentos del ultimo afio; en la segunda se explicitan las ensefianzas que surgen de
la primera seccidn; en tanto que en la tercera y ultima seccion aparece una conjetura sobre el
futuro.

1. UNA BITACORA INDISPENSABLE

No es facil resefiar, en pocos parrafos, un afio tan intenso.

Un buen punto de partida es la decision de José Luis Machinea, presidente del Banco
Central, de dejar de vender dolares en el segmento financiero del mercado oficial, cuando
advirtido que -frente al triunfo electoral de Carlos Saul Menem- los dolares que le iba a requerir
el sector privado, mas los que ¢l iba a necesitar para hacer frente a compromisos, excedian las
reservas internacionales (febrero 4, 1989).

Esto gener6 un cambio de politica econémica, que a su vez gener6 mas cambios de
politica econdmica, renuncia de Sourrouille y Machinea (a fines de marzo), victoria electoral de



Menem (mayo 14), profundizacion de la hiper a fines de mayo y comienzos de junio, y
adelantamiento del traspaso.

Julio de 1989. El sdbado 8 Menem se hizo cargo de la primera magistratura, y al dia
siguiente su ministro de economia, Miguel Roig, lanz6é un programa de lucha contra la hiper.
Roig fallecié menos de una semana después (el 14, en adelante el dia aparece entre paréntesis),
siendo reemplazado por Néstor Rapanelli (lo cual implico ratificar la linea Bunge y Born). En
el plano estructural la accion comenzd cuando el Gabinete Nacional aprobd la ley de
emergencia econdmica, para ser enviada al Congreso (18). El aumento tarifario se hizo sentir.
Por eso el Gobierno autorizé el pago de gas y electricidad en 2 cuotas iguales, sin intereses, la
segunda a los 60 dias (25).

Agosto. Para reestructurar los vencimientos de la deuda publica interna se cred el
BOCON (bono de consolidacion, 1). Rapanelli le dijo a la COPAL que los precios comenzarian
a liberarse en setiembre (2). Este anuncio no se materializd. Una de las manifestaciones de que
el programa "funciono", particularmente en el plano de las expectativas, es el hecho de que las
instituciones financieras tuvieron una enorme captacion de depodsitos en dolares, aun en
ausencia de la ley "prometida" por el asesor presidencial Alvaro C. Alsogaray (8). El
Parlamento trabajoé con rapidez: Diputados aprobo en general la ley de Reforma del Estado, en
tanto que el Senado sancion¢ la ley de Emergencia Econdmica (9). A todo esto, y porque juzga
adecuado el nivel de reservas, el Banco Central suspendi6 la prefinanciacion de las
exportaciones (14). El restablecimiento y la nueva suspension volverian de tanto en tanto. El
decreto 528 dispone que en no mas de 60 dias se privatizan los medios de comunicacion en
manos del Estado. Canales 11 y 13, radios Belgrano y Excelcior, medios del interior (16). La
economia dejo de ser una cuestion en las columnas politicas de los diarios (agosto de 1989). Se
presenta en el Gabinete la reforma impositiva (31).

Setiembre. Para evitar presiones salariales, la liberacion de los precios se postergaria
por 2 meses, declara Pablo Chalia, Secretario de Comercio (1). Tipo de cambio oficial y tarifas,
por lo menos en sus niveles actuales hasta fin de afo, declara Orlando Ferreres, nimero 2 del
equipo econdomico (7). Impulsaran la reforma de la Constitucion (11). Entel debera ser privada
el 28 de junio de 1990. Pliego de la licitacion, aprobado el 31 de diciembre (12). La polémica
dentro del equipo econdomico atrasa la reforma fiscal (12). La CGT no puede darse el lujo de
una fractura, opina el Presidente Menem (16). Acuerdo Ferran (FMI)-Rapanelli para un stand-
by por u$s 1.500 M. Desde octubre, reduccion de aranceles de importacion (21). Murid el
Ministro de accién social Corzo en un accidente aéreo. Reemplazado por Antonio Erman
Gonzalez, vicepresidente del Banco Central (23).

Octubre. El doélar paralelo cerr6 a A 672, aumentando 3% en un dia (4). Separan al
numero 2 de Aerolineas Argentinas, por deslizamientos salariales (5). El dolar llegd a A 730,
aumentando nuevamente 3% en un dia. Ahora la brecha alcanza al 10% (17). Rapanelli elevo a
Menem la reforma impositiva. IVA al 13% (pudiendo el Poder Ejecutivo fijarla entre el 10,4 y
15,6%) y lo demas como esta en la carta de intencion enviada al FMI. Jorge Born no estd de
acuerdo con la reforma impositiva, porque prefiere el impuesto a las ventas al IVA (18). Se
fracturd la CGT (27). Aceptaron la renuncia de Frigeri a la Secretaria de Hacienda. Todo el



mundo, dentro del gobierno, felicita al funcionario y lamenta su partida (31). Aumento salarial
por 6 meses, y en marzo de 1990 por un afio, anuncio6 Ferreres (31).

Noviembre. El mercado quiere dodlares: le vendemos doélares, declard Javier Gonzalez
Fraga, Presidente del Banco Central (1). FMI aprob6 el stand-by (10). En Buenos Aires Guillan
perdié ante Esquivel, ubaldinista. Fuerte oposicion a la privatizacion de Entel (10). Nuevos
impuestos: autos, desde 1980 en adelante; bancos, 30% del aumento patrimonial de los 3
ultimos trimestres, a cuenta de ganancias; empresas, sobretasa de ganancias (16). No hay que
devaluar, dice Jorge Born (22). Renunci6 Gonzalez Fraga. lannella, por tercera vez presidente
del Banco Central. "Economia me dijo que vendiera letras dolarizadas. Si un alumno de la
universidad me presenta el plan Bunge y Born, lo bocho", apunté Gonzalez Fraga (23). Los que
afirman que hay que peronizar la economia desconocen la realidad Argentina. Es como si hoy
un ciudadano de la URSS pidiera sovietizar la economia, apunt6 el Presidente Menem (30).
Diputados aprobo la reforma impositiva en particular. EI IVA quedo para mas adelante (30).

Diciembre. El Banco Central perdié u$s 54 M de reservas el miércoles 6, y u$s 50 M el
jueves 7, al tiempo que se anunciaba el superavit comercial més grande de la historia argentina
(7). Ferroviarios: despido a 300 maquinistas, por desacato a una conciliacion obligatoria. Paro
en FC Sarmiento por tiempo indeterminado (8). Discurso de Rapanelli (11). Menem dispuso el
reintegro de los 300 maquinistas despedidos en FF.CC. (11). Antonio Erman Gonzalez
reemplaza a Rapanelli como Ministro de economia, Bauza a accién social y Mera Figueroa a
interior (15). Gonzélez lanzd su plan. Liberacion cambiaria y de precios, aumento salarial,
mantenimiento de las tarifas (18). Rodolfo Rossi, nuevo presidente del Banco Central (19). La
UCEDE critico el plan de Gonzalez, pero Alsogaray lo apoya (19). El dolar cerr6 a A 1.380
(lleg6 hasta A 1.450), con tasas al 60% mensual. Vendi6 el Banco de la Nacién y los
exportadores consiguieron, entre otras cosas, rebajas en las retenciones (maiz del 30 al 12%;
soja del 41 al 20%; sorgo del 30 a 5%, trigo, 2 puntos porcentuales por mes; lanas, bajas entre 7
y 13 puntos porcentuales) (20). Canal 13 fue adjudicado a Clarin, y Canal 11 a Atlantida (22).
Titulos reprogramados, canje por Bonex (comunicacion 11400 del Banco Central) (27). Délar a
A 1.950, con tasas hasta 3.000 anual (600% efectiva mensual) (28). Discurso de Gonzalez, para
desmentir las informaciones de los diarios (dolarizacién de la economia, aumento de tarifas,
etc.), luego de muchas idas y venidas. Admitio el retorno a la hiper (30).

Enero de 1990. Discurso de Gonzalez, lanzando el "plan Bonex" (1). El Banco Central
suspendié nuevamente la prefinanciacion de las exportaciones. Abren bancos, de 12 a 16. El
dolar cayo a A 1.300 (4). La Unidén Obrera Metalurgica logré un aumento del 84% para el
trimestre, lo cual es saludado desde el gobierno como una gran conquista (4). Menem firmo los
decretos de privatizacion de Entel: 4 sociedades: Norte, Sur, Internacional y servicios en
competencia. Los telefonicos anuncian paro (5). Vuelve la cuestion del aumento del numero de
miembros de la Corte Suprema de Justicia (10). Héctor Gambarotta es nombrado Secretario de
Coordinacion (11). Nuevo discurso de Gonzélez (15). Folcini jura como Presidente del Banco
Central (18). Se prorroga por 180 dias la emergencia economica (30).

Febrero. Rige el IVA generalizado (1). Fuerte reduccion de la paridad del bonex, que
termind al 30% (5). Vuelven los plazos fijos: a 90 dias, transferibles cada 14. Por tasa de
interés, indice de ajuste financiero y dolar (8). No hay interés por los plazos fijos (12).



Empresas del Estado, pasaron a Economia (13). Angeloz se reunié con Alfonsin y luego con
Menem (17). Saquean alimentos en Cérdoba. Grupo coordinado (19). Marcha de los estatales
(FFCC, bancarios, etc.). De Once a Plaza de Mayo (20). Saqueos en Rosario (21). Angeloz: no
a la integracion del Gabinete (22).

Marzo. Nuevas medidas econdmicas. Ratificacion de la ortodoxia. Baja de gastos,
aumento de los ingresos, cancelacion de redescuentos (4). Depositos a la vista en dolares (5). El
personal tomo el Banco Hipotecario Nacional (5). Rige la ley penal tributaria. "Quiero enviar a
la cércel a 6 pescados gordos", apunté Raul Cuello (7). Volvié la prefinanciacion de
exportaciones. Agro, a 120 dias; resto, a 240 dias (8). Plazos fijos a 30 dias, con encaje del
1,5% (8). Nuevos saqueos en Rosario (8). Javier Gonzalez Fraga, "a disposicion" (13). Carlos
Carballo reemplaza a Gambarotta como nimero 2 del equipo econdmico (14). Ofrecimiento del
gobierno a economistas radicales (17). Rechazado (18). Se efectiviza la renuncia de Folcini. El
ministro Gonzélez se hace cargo del Banco Central (19). Movilizacion de estatales (21).
Angeloz busca ahora "urgentemente" el acuerdo politico (24). Plazos fijos a 7 dias desde el 1 de
abril. Encaje del 22% hasta 29 dias (26). Cambios en los pliegos de Entel y Aerolineas. Se
endurecen las condiciones de la licitacién. Renuncia de Ricardo Zinn en Entel (27).

Abril. Desde hoy devolverian el IVA en efectivo a los exportadores (1). Yacireta es el
monumento a la corrupcidn, dijo Menem (3). Aumento6 a 9 el nimero de miembros de la Corte
Suprema (5). Marcha por el "si" (a la Reforma del Estado) en Plaza de Mayo (6). "La
incertidumbre es la regla cambiaria", apuntd Carballo (8). Gonzalez Fraga vuelve al Banco
Central, como vicepresidente (17). 7 pliegos preclasificaron para Entel. Cable & Wireless,
Nynex Corporation, Telefonica de Espafa, Stet, CTE Corporation, France Cables et Radio y
Bell Atlantic (27).

Mayo. Aprobaron las 7 presentaciones de Entel. Ofertas hasta el 25 de junio. Se
adjudica el 28 de junio (2). "Oficialismo" de Angeloz en su visita a los Estados Unidos (4).
Polémica Cuello-cerealistas sobre devolucion del IVA a los exportadores (9). 1 ano de la
eleccion de Menem. Segin encuesta de Clarin mantiene su popularidad, pero cambio de
adherentes (si eleccion hoy, Menem 38,5% y Angeloz 15,5%) (12). Retencion al trigo: desde el
15.X1, baja de 15 al 9% (18). Adjudicaron a Italia el Digi II por decreto. Pelea entre Cavallo y
Maria Julia Alsogaray (22). El Banco Central retir6 al Banco del Interior y Buenos Aires,
BIBA, de la Camara Compensadora (24). El FMI aprobo6 la nueva carta de intencion (25).
Desde el 4 de junio, reembolsos del 5, 10, 12,5 y 15%. Hasta setiembre en Bocrex, luego en
efectivo (30).

Junio. El Banco Central estrend6 el FEC (Fondo de Estabilizacion Cambiaria),
vendiendo u$s 21 M, cuando estaba en A 5.900 (13). Superavit operativo del Tesoro desde
setiembre de 1989 (15). Menem anunci6 la privatizacion de Altos Hornos Zapla, pedida por sus
propios asalariados (17). El Banco Central dispuso la liquidaciéon del Banco del Interior y
Buenos Aires, BIBA (19). 25 consorcios privados presentaron 128 ofertas para 38 areas
petroleras (24). Presentaciones para Entel. Zona norte: Telefonica de Espafia 2.308 M en titulos
+ 100 M. en efectivo. Bell, 2228 + 100 y Stet 2101+ 100. Zona sur: Telefonica de Espana 2720
M + 114 M, Stet 2.333 M + 100. Subieron los titulos de la deuda externa de 13 a 15% (25).
Adjudicaron Entel: Bell al norte y Telefonica al sur. En agosto comienza la venta de acciones



de Entel (26). El Banco Central inaugurd el mercado a término. Vendié dolares futuros.
Compro a A 5.280 y vendid a 5.700, a 14 dias (27). Se firmo6 el decreto de adjudicacion de
Entel (28). En junio BCRA compro6 u$s 700 M (28). Discurso de Gonzalez, anunciando envio
al Congreso de proyectos para darle mas permanencia al superavit operativo de la Tesoreria
(30).

2. ENSENANZAS

(Qué sabemos ahora que no sabiamos hace 365 dias? Las ensefianzas que surgen de la
bitacora desarrollada en la seccion anterior de este ensayo se agrupan en 5 items principales: 1)
las 2 grandes verdades de nuestro tiempo; 2) el estilo presidencial; 3) el estilo del equipo
economico; 4) la crisis de los partidos politicos y las organizaciones sociales; y 5) el alerta y la
falta de credibilidad de la poblacion.

Dos realidades, unicas verdades. El pronostico de la seccion final de este ensayo esta
basado en las 2 verdades fundamentales de la Argentina de los ultimos afios. La primera
verdad, de naturaleza politica, dice que en diciembre de 1983 comenz6d un régimen
democratico; la segunda, mezcla de politica y de economia, dice que el Estado esta quebrado,
econdmica y financieramente.

# Alfonsin va a ser recordado por la Historia como el presidente que, luego de 6
décadas de inestabilidad institucional, inici6 un régimen democratico en Argentina. Tan
exagerados somos que ahora tenemos "democracia a prueba de hiperinflacion”, otra novedad
mundial. Nadie sabe, en Argentina, cuanto van a durar Gonzalez, Dromi o Bauza; pero -salvo
que la biologia juegue una mala pasada- todo el mundo espera que Menem sea presidente hasta
1995.

Esto tiene implicancias importantes, para los politicos, para los "lobbistas" y para los
votantes. Todos estamos hoy invirtiendo en averiguar cdmo se vive en democracia. Los
politicos tienen que aprender a abandonar los discursos, para pasar al plano de la soluciones;
los lobbistas tienen que aprender a acotar su ambito de accion al plano politico; y los votantes
tienen que aprender a votar, sabiendo que el costo de los errores se soluciona... en la proxima
eleccion.

# La otra gran verdad es la quiebra financiera y econdmica del Estado. Antes, estatistas
y privatistas discutian quién hacia las cosas mejor; ahora la discusion se termino. Los obreros
de Altos Hornos Zapla piden la privatizacion, y los dirigentes sindicales del gremio telefonico,
aun los votados en noviembre de 1989 (donde Guillan perdi6 frente a los que estaban por la no
privatizacion de Entel, encabezados por Esquivel), no pudieron impedir la venta de la citada
empresa.



Esto también tiene implicancias importantes. No hay hoy empresario en Argentina que
incluya, dentro de sus ingresos futuros, el resultado de la terminacion de la ley de emergencia
economica, se termind el "curro" de las enfermedades profesionales porque se fundi6 el
INDER, etc.

El estilo presidencial. Argentina estd hoy conducida por un presidente que, dicho con
todo respeto y carifio, tiene las siguientes caracteristicas :

# Enorme audacia (encargar la salida de la hiperinflacién a Bunge y Born, similar al
acto de Sadat, cuando fue a Israel).

# Proporciona paraguas politico para la gestion econdmica ("andaremos en bicicleta si
no tenemos para nafta", a proposito del aumento de tarifas al comienzo del programa).

# Persistencia en sus ideas (en febrero de 1990 no renegd de la linea econdmica,
suspirando por el IAPI o los controles de precios. La marcha y contramarcha de diciembre de
1989 con respecto a los despidos ferroviarios no se repitio).

# Correcta lectura de lo que hoy pasa en el mundo (clara alineacién con Estados Unidos,
en un mundo donde Europa del Este se recompone, Sudafrica se liberaliza, Nicaragua vuelve a
la normalidad, etc. Menem, con Bush, empieza por hablar de lo que a Bush le interesa y a
nosotros no nos importa demasiado).

# Prescindencia de los detalles. Al presidente Menem le gusta mas trabajar de rey que
de CEO (chief executive officer) o persona que estd al comando detallado de las cosas.
Personalizando, resulta mas parecido a Reagan que a Carter. Le interes6 mas la privatizacion de
Entel que el Digi II (una "investigacio'n exhaustiva" del Digi II es lo peor que le podia haber
pasado a Argentina).

La crisis de los partidos politicos y las organizaciones intermedias. La correcta lectura
de lo que estd pasando en Argentina y en el mundo, junto a la audacia presidencial, han
generado dentro de los partidos politicos -incluyendo el del propio presidente- una confusion
monumental.

Hoy hay radicales con y contra Menem; liberales con y contra Menem; y hasta
peronistas con y contra Menem. En el caso de los radicales, dicho con todo carifio y respeto, el
"papeloz" de Angeloz a comienzos de 1990 quedd patente. Cuando en febrero un angustiado
Menem le ofrecié incorporarse al gobierno, rechaz6 la propuesta; luego en marzo, cuando las
cosas comenzaron a funcionar, buscaba desesperadamente un acuerdo politico®. Y termin6 en

* Fancisco von Whutenau me puntualizé que muchas de las promesas incluidas en La
revolucion productiva, el libro que el candidato presidencial Menem circuld en 1988, se
cumplieron.

2 "Fue un poco mas complicado", me acotd Ricardo Lopez Murphy a la version preliminar de
este trabajo.



los Estados Unidos, siendo mas menemista que el propio Menem. El ex presidente Alfonsin, a
todo esto, actiia como si pensara que "el mundo esta equivocado, y Argentina no te digo nada".
Dentro del liberalismo, la interna de hace pocas semanas tenia como eje... "qué hacer con
Menem", si apoyarlo o si no, a partir de un no menos audaz apoyo de los Alsogaray, que van a
terminar entroncados en una Historia grande.

De las organizaciones empresarias no se escucha hoy practicamente nada (lo ultimo que
escuché de la Unio Industrial Argentina fue un nostdlgico pronunciamiento sobre el Banco
Nacional de Desarrollo); a Ubaldini no se le ocurre nada, ni siquiera un paro general.

Todo esto es perfectamente explicable. Cuando, como ahora, se producen cambios
estructurales, las inercias son variables. Mucho menores a nivel individual, mucho mayores en
los cuerpos colegiados. Por eso, hoy, la realidad va de los cambios a los ajustes individuales -
también ellos a velocidad variable, porque unos agentes econOmicos se ajustan mas
rapidamente que otros- y luego de cierto tiempo, de los cambios individuales a una
modificacion real de las autoridades, que pronuncian nuevos discursos.

El estilo del equipo econdmico. Argentina retornd a la hiperinflacion, a fines de 1989 y
comienzos de 1990, por los errores técnicos de Roig-Rapanelli y Ferreres, y no por carencia de
apoyo politico presidencial. Pero en este momento lo que interesa es explicitar el identikit del
actual equipo econdémico.

Figura central, el ministro de economia. "Las acciones de Gonzalez han ido subiendo en
el mercado de valores de todo observador desapasionado". Porque empez6 solo, excepto en el a
veces subestimado plano fiscal, donde Cuello, Bauer y Cossio ya estaban funcionando cuando a
mediados de diciembre de 1989 ¢l se hiciera cargo de la cartera de economia (la mencionada

"troika", volando bajo, mantiene el superavit operativo de la Tesoreria desde setiembre de
1989).

Luego de un par de presidentes del Banco Central (Rossi y Folcini), Gonzalez decide
también asumir el mencionado cargo, y recién a mediados de marzo incorpora formalmente a
su numero 2, Carlos Carballo, y al virtual presidente del Banco Central, Javier Gonzalez Fraga.

En febrero de 1990, los libros sobre hiperinflacion decian que era imposible salir de una
hiper con tipo de cambio flexible. Erman, como se lo conoce cariiosamente al ministro
Gonzaélez, probo lo contrario. Ahora, claro estd, se enamor6 de la libertad de los mercados... lo
cual, por cierto no es un pecado.

El actual equipo econdmico no es soberbio, tiene normalmente mas dudas y reparos que
los analistas privados con respecto al futuro, y en ocasiones puntuales (como la intervencion
cambiaria del 13 de junio) actua profesionalmente.

Poblacion: alerta y falta de credibilidad. En Argentina, hoy, estan los optimistas, que
son los que creen que "esto no explota" y estdn los pesimistas, que creen exactamente lo
contrario. Pero nadie, repito, nadie, basa sus pronosticos en el hecho de que la poblacion ya
olvido lo que es una hiper o lo que es un dolar.




Por el contrario. Como bien atestigu6 el episodio del 11 y 12 de junio pasado (aumento
acumulado del dolar del 15% en 2 dias), los argentinos estamos muy atentos, y
consecuentemente mantenemos alertas los reflejos (dolarizacion de la mayoria de las
transacciones, retiro de la tarjeta o aumento del recargo, etc.). Y esto, muy probablemente, nos
va a acompanar de por vida. Es que los argentinos, que ya venimos con gran entrenamiento,
tuvimos un par de hipers en menos de 1 afio, con aprendizaje dentro de ellas (el adelantamiento
cambiario de la primera no se repitié en la segunda).

Esto implica que los optimistas, como los pesimistas, tiene en la mente un
comportamiento muy dindmico del agente econdmico argentino. El simil con la granada, que
hace muchos afios aprendi de Pedro Pou, viene a cuento. Una granada es un gran explosivo,
pero puede ser todo lo inofensivo que se quiera mientras no se le quita el seguro. Si no vamos a
la hiper, no es porque no sepamos cémo volver a la hiper de la noche a la mafiana, sino porque
no iniciamos el camino. Porque si lo iniciamos, en un par de dias el pais es totalmente distinto.

# Junto al alerta, la poblacion tiene -frente a los actos del gobierno- problemas de
credibilidad. Es que, en Argentina, los gobiernos (no solo éste, pero también éste) se han
caracterizado por marchas y contramarchas, confiscaciones, etc.; y mil veces hemos dicho que
"esta vez va en serio" y resulta que no, que resultdé como en las anteriores.

Es logico, entonces, que -a la hora de la toma de decisiones- la respuesta del sector
privado a una mejora de la politica econdmica no sea tan entusiasta como seria en un pais
donde las autoridades no sufren problemas de credibilidad. Cierto; lo inico que cabe agregar es
que no se pasa de la incredibilidad a la credibilidad de un dia para el otro, ni siquiera -mas
importante- todos pasamos de un estado al otro de manera simultanea. Hoy, en Argentina, hay
algunas decisiones basadas en falta de credibilidad (seguir endeudado en australes, teniendo
dolares; inflacion en dodlares al comienzo de este periodo) y otras (como, por ejemplo, vender)
que apuestan a que la hiperinflacidon no esta a la vuelta de la esquina.

3. EL FUTURO

Como se dijera al comienzo de la seccion anterior de este ensayo, el par de grandes
realidades de la Argentina actual forman la base del pronostico.

Es que, tanto la democracia como régimen, como la quiebra financiera y econdémica del
Estado, son realidades suficientemente objetivas (léase: "independientes" de la voluntad del
gobierno del turno) como para justificar cierta robustez en una conjetura referida al futuro.

En esta vuelta las cosas son diferentes a las anteriores, porque estamos delante de un
ron

proceso liderado por los hechos, y seguido por un gobierno que -sabiamente- decidid' "no
ponerle proa a la realidad".



Como siempre, frente al contexto macroecondmico la toma de decisiones empresarias
enfrenta el tipico dilema denominado "error tipo I, error tipo II", porque tanto se yerra si se
supone que las cosas van a funcionar y resulta que todo explota, como se yerra si se supone que
todo va a explotar y resulta que las cosas, esta vez si que son diferentes.

Mi recomendacion, hoy, exactamente a fines del primer semestre de 1990, es que hay
que adoptar las decisiones sobre la base de que el contexto macroeoconémico no explota. Por el
contrario, hay que analizar mas y mas el posicionamiento empresario, a partir de un contexto
macroecondémico que efectiviza modificaciones estructurales, como la privatizacion de buena
parte del Estado empresario, la apertura de la economia y la mayor integraciéon econémica al
mundo, etc.

(1991, ano eleccionario; sera el final de todo esto? Desde 1985 en adelante, la relacion
que existe entre estado de la economia y resultados electorales es contundente. En efecto, en
noviembre de 1985, al comienzo del plan Austral, Alfonsin gan6 la eleccion legislativa; en
setiembre de 1987, con el Austral destrozado, Alfonsin perdi6 la eleccion de gobernadores; y
en mayo de 1989, con la hiperinflacion, Menem gand la eleccio'n presidencial. No hay
garantias, pero mejor que el actual gobierno se preocupe por el estado de la economia cuando
en algun momento del afio que viene haya que concurrir nuevamente a las urnas...



