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ANALISIS DE LA COYUNTURA, ENTONCES Y AHORA

A proposito del 40 aniversario de Indicadores de coyuntura, editada por la Fundacion de
Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas, publicacién pionera en la materia en nuestro
medio, cabe preguntar: ;cuanto cambi6 el andlisis de la coyuntura en Argentina, entre 1966 y
nuestros dias? Me apresuro a aclarar que si se produjo alguin cambio, no pudo deberse a
modificaciones en el objetivo del analisis coyuntural, que sigue siendo el mismo: averiguar qué
estd ocurriendo en la macroeconomia, aqui y ahora.

La simple inspeccion de alguno de los primeros numeros del mensuario (que entre
agosto de 1968 y junio de 1969 tuve el honor de dirigir), y de alguno de los ultimos, sugeriria
que se produjeron muy pocos cambios. Pero en este caso la simple inspeccion nos puede
inducir a error.

El formato actual es idéntico al original: un comentario escrito, seguido por un conjunto
de cuadros estadisticos. Pero aqui termina la similitud. El comentario de “entonces” era
basicamente una descripcion de las modificaciones de las principales variables
macroecondmicas, el comentario de “ahora” es fundamentalmente una interpretacion de las
referidas modificaciones. El conjunto de cuadros estadisticos de entonces captaba y presentaba
de manera sistematica, informacion estadistica que existia dispersa o era muy dificil de
conseguir; el conjunto de cuadros estadisticos de ahora es olvidable, y seguramente constituye
una infima parte del “banco de datos electronico” de FIEL. El comentario de entonces ocupaba
una porcion minima de Indicadores, la porcion escrita de ahora ocupa mucho mas de la mitad
de las paginas de la publicacion.

(Qué pasd? Que Indicadores se adaptod a las circunstancias (de otra manera, hubiera
desaparecido). Dichas circunstancias fueron esencialmente 2: la “aceleracion” que generaron
las vicisitudes econdmicas, y la tecnologia. Vamos por partes.

Cuando el mensuario vio la luz, en Argentina el PBI se calculaba una vez al afo, se
publicaba hacia abril de cada afio, y constituia buena materia prima para... los historiadores
economicos. Carlos Maria Moyano Llerena experimentaba por aquella época con la estimacion
trimestral, que el Banco Central sistematizo desde fines de la década de 1960.



Los problemas economicos se discutian en el aula, en los seminarios y en las
publicaciones especializadas. No habia presion para debatirlos en los diarios (los columnistas
economicos no tenian la importancia que tuvieron después). Para entender la Argentina de
entonces leiamos a Carlos Federico Diaz Alejandro, a Aldo Ferrer, a Moyano Llerena, etc. El
Instituto de Desarrollo Econdémico y Social organizaba conferencias de coyuntura...
trimestrales.

De la mano del aumento de la tasa de inflacion posterior al abandono del programa
antiinflacionario implementado por Adalbert Krieger Vasena y José Maria Dagnino Pastore, la
demanda de analisis coyuntural para la toma de decisiones aumentd, pero exigid respuestas en
plazos mucho menores. Mas y mas la coyuntura pasé de los mensuarios y los semanarios, a los
diarios (desde el Rodrigazo y la gestion de José Alfredo Martinez de Hoz esto fue clarisimo).

En este contexto, una publicacion como Indicadores tenia 2 alternativas: convertirse en
un semanario, o un diario, o... tomar distancia de la inmediatez, concentrandose en la
interpretacion. Comprensiblemente, eligio la segunda alternativa (Digresion. Indicadores es una
publicacién “institucional” de FIEL. Al tiempo que mantuvo el ritmo mensual, sus autores —
individualmente- se incorporaron al debate, participando en los diarios, con frecuencia
aggiornada a las nuevas circunstancias).

La segunda circunstancia es tecnologica. Cuando naci6 Indicadores, computacion en
Argentina queria decir “Clementina”, la computadora a valvulas que funcionaba en el Instituto
de Célculo de la Facultad de Ciencias Exactas de la UBA; y estoy hablando de més de una
década antes de la aparicion de la primera computadora personal.

En ese contexto, el banco de datos que publicaba el mensuario era fundamental para
todos aquellos que querian apoyar en informacion cuantitativa, su analisis coyuntural. La
publicacion fue pionera en la construccion de datos financieros (como las tasas de interés de los
segmentos no institucionalizados del sistema financiero, el calculo de tasas de interés reales,
etc.), encuestas de expectativas empresarias, etc.

Herbert Alexander Simon, premio Nobel en economia y autoridad en inteligencia
artificial, afirmo que “era racional en la época de Abraham Lincoln caminar 13 millas para
conseguir un libro. Porque en ese momento sobraba el tiempo y faltaban los libros. Hoy ocurre
todo lo contrario. Por consiguiente la cuestion no es una de informacién, sino de mecanismos
mentales para el procesamiento de la informacién”. Hoy el problema no es el de conseguir un
banco de datos, de FIEL o de quien sea; el problema es qué hacer con los datos, una vez
conseguidos.

Reflexion final: producto de las presiones y la tecnologia, el andlisis de la coyuntura
cambid entre 1966 y ahora, pero; ;mejord?

Mi inequivoca respuesta es afirmativa.



Haber pasado de la descripcion a la interpretacion fue un avance importante, porque se
abandono el plano donde las cosas “ocurren”, y se paso al plano donde se conectan las causas y
los efectos (el plano de la descripcion no deberia ser abandonado por completo, para no caer en
la pura interpretacion, que remonta vuelo y se despega de la realidad).

Debido a los importantes problemas de identificacion, el paso del plano descriptivo al
interpretativo no es fécil. Requiere “oficio”, el cual se desarrolla con el tiempo. El enfoque
profesional no suele competir bien con el enfoque periodistico, que con increible facilidad
“soluciona” los problemas de identificacion, y encima con frecuencia desarrolla la explicacion
en el plano conspirativo.

Pero al mismo tiempo el consumidor de andlisis coyuntural es hoy mas exigente que
hace 40 anos, de manera que si bien el objetivo sigue siendo el mismo, las preguntas que se le
formulan al analista son mas especificas. Dificilmente hoy quien demanda analisis coyuntural
se contente con saber “donde estamos y a donde vamos”; muy probablemente desee saber —con
decimales- cuanto va a aumentar el PBI real en el proximo afio, cudl serd la tasa de inflacién
durante el préximo trimestre, o cudnto va a costar el dolar a fin del afio en curso (jprondsticos,
que no es lo mismo que conjeturas condicionadas!).

Flaco favor le hacemos a la profesion, cuando pretendemos hacer creer que sabemos lo
que no podemos saber. Por eso soy muy escéptico de los prondsticos numéricos, en un pais tan
“ciclonico” como el nuestro, y extremadamente escéptico del enfoque de “metas
inflacionarias”, utilizado por varios bancos centrales, incluido el nuestro.

El andlisis coyuntural mejoré en los pasados 40 afos. ;Mejorard mas atn, en los
proximos 40? Espero que si.

jAnimo!



