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POLITICA Y ECONOMIA CUANDO OPERAN LAS AMBULANCIAS!

Juan Carlos de Pablo

Integran mi galeria de héroes quienes se dedican o dedicaron a solucionar problemas; y
ocupan un lugar destacado en dicha galeria quienes se dedican o dedicaron a solucionar
problemas que ellos no crearon. Por ejemplo, los ministros de economia “destapaollas”. Pero
este trabajo no le presta particular atencion a las personas, cuanto a las personalidades y sobre
todo a las dinamicas que generan determinadas situaciones.

Existe abundante literatura referida a lo que hicieron, y a los resultados que obtuvieron,
las gestiones econdmicas que contaron con tiempo y poder. La literatura es menos abundante
en el caso de aquellos periodos donde los funcionarios a cargo tuvieron la necesidad de actuar,
ante la imposibilidad de continuar sin variantes porque el sistema habia dejado de ser
“sustentable”, hacerse cargo de una pesada herencia, operar en condiciones de debilidad
politica, careciendo de “libreto especifico” y encima padeciendo toda clase de presiones (y
descalificaciones) sectoriales, regionales e intelectuales. Este trabajo se ocupa de esta Ultima
clase de periodos.

Ningln ministro de economia actud con tiempo y poder infinitos, pero hay que ser muy
torpe, o mal intencionado, para medir con la misma vara las decisiones y los resultados
generados por Adalbert Krieger Vasena, José Ber Gelbard o José Alfredo Martinez de Hoz, y
los correspondientes a Celestino Rodrigo, Emilio Mondelli o Jesls Rodriguez.

El trabajo esta dividido en 4 secciones. En la primera se sintetizan ideas referidas a la
confeccion e implementacion de las politicas publicas en tiempos “tranquilos”; en la segunda se
analiza la cuestion de la sustentabilidad de las politicas econémicas; en la tercera se sintetizan
algunos ejemplos relevantes, extraidos de la historia econémica argentina, al tiempo que se

! La mejor traduccién que encontré para “ambulance economics”, feliz término empleado por Corden (2009).
Agradezco a Pedro Lara, Ricardo Hip6lito Lépez Murphy y Alfredo Martin Navarro, sus valiosos comentarios.




explicitan ciertas particularidades referidas a periodos de crisis, en otros términos, se plantea
“la l6gica de la ambulancia”; en tanto que en la cuarta y ultima aparecen las conclusiones.

1. ELABORACION E IMPLEMENTACION DE POLITICAS PUBLICAS EN TIEMPOS
TRANQUILOS

Aln en tiempos que un ministro calificaria como tranquilos, existen algunas imagenes
que no ayudan a entender como se formula e implementa la politica econdémica en la practica.

Una de ellas, implicita en lo que la literatura especializada denomina “economia del
bienestar”, sugiere que munido de papel y lapiz, el titular del equipo econdémico se retne con el
presidente de la Nacion, quien “corporiza” el poder politico. Este le dicta la funcidn social de
bienestar, luego de lo cual el ministro regresa a su despacho, convoca a sus asistentes para que
le provean la informacion necesaria, y maximiza la referida funcién de bienestar sujeta a las
restricciones impuestas por la tecnologia, el stock de recursos disponibles, las consideraciones
institucionales, etc. Terminada esa labor y utilizando la television, le comunica al resto de los
funcionarios, y a los integrantes del sector privado, cuales son las “reglas del juego” optimas.
Siempre les pregunto a mis alumnos; si esta es la tarea del ministro de economia; ¢por qué éste
trabaja méas de 10 horas por dia, casi todos los dias de la semana?

Tampoco ayuda a entender cdmo opera un ministro de economia afirmar que cuando
éste tiene a su disposicion mayor numero de instrumentos que de objetivos de politica
econdmica, puede desestimar algunos de aquellos porque “el sistema esta sobredeterminado”.
Y no ayuda porque esta version del teorema de Tinbergen supone certeza, cuando en la préctica
el ministro de economia no sélo opera en condiciones de incertidumbre sino de fortisima
incertidumbre, no solamente referida a shocks inesperados sino al impacto de las medidas de
politica econdmica que aplica. Ejemplos: “pensabamos implementar una politica gradualista, y
nos salié de shock”, le escuché decir a uno de los responsables de la politica econdmica, a
propdsito de la aprobacion e implementacion del decreto 435/90. Seguramente que ni Ricardo
Mazzorin en el caso de la importacion de pollos, ni Martin Lousteau en el de la resolucion ME
125/08, descontaron la reaccidn que generaron las respectivas decisiones.

Por eso, ni aun en épocas tranquilas sirve imaginar la factura de una politica econémica
pensando en una pareja que rema en un lago calmo, en un primaveral dia soleado, llevando en
una canasta copas y una botella de champafia, enfrentando como principal decision si vuelven a
la costa a tiempo para mirar en directo la emisién semanal de Momento econémico, o siguen
pasando un rato agradable. Méas cerca de la realidad esta el siguiente escenario: 8 personas
bastante alcoholizadas navegan en un gomén, por un rio caudaloso, es de noche, llueve vy el
encargado de conducirlos encuentra que el timon esta roto.

Aludi a la feliz expresion de Corden (2009), referida a las ambulancias. Siguiendo con
el simil hospitalario, la labor del ministro de economia se asemeja méas a la del jefe de la



guardia de un hospital, que a la de los encargados de las diferentes especialidades. EI onc6logo,
como el traumatdlogo, disponen de algun tiempo para encargar mas estudios; mientras que el
jefe de la guardia tiene que diagnosticar y adoptar decisiones sobre la base de informacion muy
imperfecta, y teniendo el tiempo en contra. Unos y otros van de los efectos a las causas, y por
consiguiente enfrentan formidables problemas de identificacion (si varias causas producen los
mismos efectos, ¢cudl de las causas posibles estara operando en el paciente que tenemos
enfrente?). La serie televisiva Dr. House es un magnifico ejemplo de este tipo de ejercicio®.

Cairncross (1985) describe asi la “atmdsfera” en la cual se disefia e implementa una
politica econdmica: “Los economistas ignoran la vehemencia, el prestigio, el crédito y la
autoridad... En la préactica, rara vez las opciones politicas son blanco o negro, bueno o malo.
Generalmente se presentan dentro de un conjunto de consideraciones, dentro de las cuales las
econdmicas no resultan decisivas... Las politicas de los gobiernos son por definicién una
cuestion politica. Los gobiernos son animales politicos, movidos por consideraciones
politicas... La politica no se forma en el vacio, sino que surge de una maquinaria que tiene
varias caracteristicas organizacionales bien definidas con las cuales mejor llevarse bien. El
gobierno estd formado por un conjunto de pelados y en cierto modo aturdidos hombres que se
sientan alrededor de una mesa, acuciados y faltos de tiempo, llenos de dudas y dogmatismos,
con todas las fuerzas y las debilidades de los politicos exitosos... Si algin economista pregunta
donde se hace la politica econdmica, la respuesta puede ser en cualquier lugar o en ningun
lugar... Nada de esto implica que la politica en si misma sea una alucinacion o algo sobre lo
cual no valga la pena preocuparse. El punto es mas bien que uno tiene que conocer el alcance
de la politica, los momentos en los cuales se puede influir, y las presiones que la gobiernan. Es
preciso tener alguna idea de la atmosfera burocratica dentro de la cual surgen algunos
problemas econdmicos, y con la cual hay que tratarlos... El publico reacciona frente a los
propositos declarados del gobierno tal como se los presenta en los discursos, con frecuencia sin
un chequeo estrecho sobre el éxito con el cual se persiguen dichas metas. Consecuentemente
los economistas no pueden ignorar como se presentan las politicas, ni como la opinion de los

mercados puede achicar el margen de maniobra de los gobiernos™.

Como éste es el ambiente en el cual se disefian e implementan las politicas econémicas
en la practica, adquiere relevancia la cuestion de la importancia relativa que en la explicacion
de los hechos tienen las personalidades y las “inexorables tendencias de la Historia”. La
cuestion genera un debate eterno, por los inevitables y significativos problemas de
identificacién involucrados; pero como en base a mi experiencia encuentro muy valioso el
andlisis econémico enfocado desde la perspectiva decisoria (ver al respecto de Pablo, 2004), le
asigno enorme importancia a las personalidades por sobre las referidas “inexorables”
tendencias de la Historia.

2 Cualquiera que haya tomado un curso de econometria lo sabe, pero es dificil entretener a una audiencia —en el
caso de House, televisiva- identificando la forma estructural de un modelo, a partir de su forma reducida.
® Los subrayados que aparecen en este péarrafo y en los siguientes, son mios.



No soy el Unico que tiene esta postura. “Una de las lecciones que aprendi luego de 40
afios de analizar politicas econdmicas, es que no siempre los mas listos son los méas exitosos
ministros de economia. El coraje, la perseverancia, las agallas y la tenacidad, son
probablemente mas importantes para llevar a un pais al éxito economico™ (Harberger, 1989).
"Las politicas econdmicas exitosas de los paises en vias de desarrollo no son el simple producto
de fuerzas historicas, sino el resultado del esfuerzo de un grupo clave de individuos, y dentro de
dicho grupo, de 1 o 2 lideres extraordinarios”... [En América Latina, los héroes son Roberto de
Oliveira Campos (Brasil), Alejandro Vegh Villegas (Uruguay), Sergio De Castro y Hernan
Buchi (Chile) y Carlos Salinas de Gortari y Pedro Aspe (México)]... “quisiera agregar [a mi
lista de héroes] a Domingo Felipe Cavallo, el actual [1991-1996] ministro de economia de
Argentina. Lo separo del resto porque sus reformas estdn todavia en proceso de
implementacion, en mayor medida que en el resto de los casos. Su lugar en la Historia es
todavia una incdgnita... Pero de cualquier manera no caben dudas sobre las fantasticas
proporciones del esfuerzo que esta haciendo para reformar y revitalizar la politica econémica
en Argentina... Cavallo merece nuestra admiracién por los logros que alcanzo hasta ahora y por
su coraje indomable. Por estas razones, también, merece que sus luchas presentes terminen
exitosamente" (Harberger, 1993).

“Quiero concluir enfatizando una vez mas mi preocupacion por el hecho de que los
politicos, los economistas, y los cientistas politicos parecen creer que el sistema deberia ser
conducido en todo momento por reglas, incluyendo los regimenes, y no por personas. Las
reglas son mejores para marcar las tendencias. Pero en las crisis la decision es imprescindible.
Al respecto dijo Sir Robert Peel en 1844: "hemos tomado todas las precauciones posibles. Pero
ruego gue si, a pesar de nuestras precauciones, hay que asumir responsabilidades, encontremos
al hombre correcto en ese momento’” (Kindleberger, 1986). “Otto von Bismarck gobern6
[Alemania] hasta 1890... Luego de 1891 el orden internacional se fue rigidizando. Los tests de
fuerza se convirtieron en la regla mas que en la excepcion. Era cuestion de tiempo que
cualquier crisis saliera de control. Ocurrié en 1914 (Kissinger, 1994). “A mediados de la
década de 1960, siendo un joven funcionario del servicio exterior, trabajando en la embajada de
Estados Unidos en Vietnam, estaba sorprendido por el hecho de que las guerrillas del Viet
Cong que luchaban en las selvas, parecian estar mejor disciplinadas y mas motivadas que las
fuerzas armadas de nuestro aliado, el gobierno de Vietnam del Sur. Estudiando la cuestién me
convenci que parte de la explicacion era el rol protagonizado por el maestro de la motivaciéon y
la estrategia, el veterano revolucionario vietnamita Ho Chi Minh... Su tarea en crear la
condiciones para que se desarrollara el conflicto fue muchisimo méas importante que su
influencia sobre Hanoi durante la guerra en si, porque entonces frecuentemente estaba enfermo
0 en China, recibiendo tratamiento médico” (Duiker, 2000).

2. (QUE QUIERE DECIR CRECIMIENTO SUSTENTABLE?



En un pais donde la tasa de ahorro equivale a 20% del PBI*, y la relacién capital-
producto es de 4, el PBI total crece 5% por periodo y el PBI por habitante crece 5% menos el
crecimiento poblacional. Esto es lo que predice el modelo Harrod-Domar. En un pais donde la
poblacion crece 2% por afio, cualquiera sea la tasa de ahorro el PBI total aumenta 2% por afio y
por consiguiente el PBI por habitante permanece constante. Esto predicen los modelos
neoclasicos de crecimiento, propuestos por Solow y Swan en 1956.

Son predicciones diferentes, pero tienen en comun el hecho de que, a partir de los
niveles iniciales y utilizando la mas elemental calculadora manual, podriamos averiguar cuales
seran los niveles del PBI total y por habitante del pais en consideracion, de aqui hasta el Dia del
Juicio Final. Esto es lo que un economista tiene en la cabeza cuando habla de crecimiento
sustentable.

A este nivel de abstraccion; ¢qué podria impedir la sustentabilidad del crecimiento? Las
diferentes razones que -a juicio de algunos de los padres fundadores del analisis econémico, los
calificados como “pesimistas”- terminarian por frenar el crecimiento econémico a largo plazo.
Los rendimientos marginales decrecientes en la produccion agricola, en el caso de David
Ricardo, la explosion demogréafica en el de Thomas Robert Malthus, factores que si no se los
ataca o se los neutraliza generarian el tan temido estado estacionario.

A lo cual, muchos afios después, se le agregé el agotamiento del stock de algun recurso
no renovable, para el cual no se encontro sustituto, ni en la produccion o el consumo. Esta fue
la preocupacion planteada por Meadows y otros (1972), en el documento conocido como
Informe del Club de Roma. La respuesta profesional a dicho escrito, planteada por Beckerman
(1972), sostiene que desde que la persona es persona la humanidad viene sustituyendo unos
recursos por otros, si al mecanismo de precios se le permite ir sefialando la creciente escasez
via aumento del precio relativo, incentivando la produccion de sustitutos y alentando su uso.

El gréfico 1 muestra las variaciones anuales del PBI total desde que se cuenta con
estimaciones, es decir, a partir de 1875. El “mensaje” que surge del referido gréfico es claro:
segun la feliz expresion de Lucio Reca, no vivimos en un pais ciclico sino en un pais ciclonico.
Ejemplo: en una reactivacion el PBI real puede crecer 9%, pero en una recesion también puede
caer 9%. Notese que esto fue asi tanto cuando la tasa de crecimiento de largo plazo fue alta
(superior a 5% equivalente anual, entre 1875 y 1914), como cuando fue intermedia, como
cuando fue nula.

Desde el punto de vista que se desarrolla en estas lineas importa destacar que en la
experiencia argentina, la falta de sustentabilidad de las recuperaciones del nivel de actividad
econdmica tiene muy poco gue ver con los rendimientos marginales decrecientes, la explosion
demogréafica o el agotamiento del uso de recursos no renovables. Fueron las politicas

* Neta de reposicion del desgaste del capital.



econdmicas implementadas a la salida de las recesiones las que no se pudieron sostener en el
tiempo.

No estoy descubriendo nada nuevo. Durante la segunda mitad de la década de 1960 y
comienzos de la de 1970, la fuerte oscilacion del nivel de actividad econémica y su relacion
con las politicas de marchas y contramarchas (“pare-siga”, en la preferida traduccion de stop
and go incluida en Brodersohn, 1974) generaron una jugosa literatura profesional, cuya sintesis
es la siguiente®.

“El espasmddico crecimiento econdémico posterior a la Segunda Guerra Mundial esta
muy asociado a las periddicas crisis externas... Durante el periodo 1947-1962, la elasticidad
ingreso de las importaciones es 3,1, y entre 1947 y 1965 de 2,6... El aumento de la actividad
econdmica no es acompafiado por una suba de las exportaciones —en todo caso por una
reduccion, debida a la mayor absorcion interna de la produccion local-, sino que el
comportamiento a corto plazo de las ventas al exterior esta dominado por causas exdgenas,
como el clima y los precios internacionales... En consecuencia, la reactivacion econémica
genera déficit comercial... Cuando la situacion cambiaria se vuelve desesperante, se lanza un
plan de estabilizacion... La naturaleza académica [¢irrelevante?] de la cuestion que plantean las
politicas de marchas y contramarchas es la siguiente: si el gobierno hubiera elegido suavizar el
ciclo, seguramente que hubiera evitado la severa escasez de divisas y el bajo ritmo de
crecimiento econdémico. Pero esto no es posible cuando existen gobiernos débiles, que sélo
miran una fase del ciclo, y por consiguiente son incapaces de resistir las presiones [de algunos
miembros del sector privado] durante la reactivacién econémica” (Diaz Alejandro, 1965 y
1970).

“La causa fundamental del semiestancamiento y la gran inestabilidad ciclica de la
economia residio en que la conduccion politica no estuvo debidamente adaptada a las
condiciones de una sociedad conflictiva... Es necesario que las politicas monetaria, fiscal y
cambiaria, sean elaboradas en forma tal que permitan movilizar el apoyo de una coalicion de
fuerzas suficientemente poderosa como para sostener al gobierno en el poder... La formulacién
de politicas y la conciliacion de conflictos son partes integrantes de un mismo proceso de toma
de decisiones en sociedades pluralistas” (Mallon y Sourrouille, 1973).

“A partir de 1950 cobran intensidad, continuidad y cierta regularidad, los conocidos
“pare-siga’. Las explicaciones causales no se deben circunscribir al aspecto econémico, sino
que deben poner énfasis en los factores que afectan la estabilidad de las coaliciones politicas
compatibles con un crecimiento econémico sostenido y estable de precios... El ciclo "pare-
siga’ no es enddgeno, sino que surge de un acto volitivo del gobierno... A partir de 1950 los
esquemas de politica econdmica estuvieron dominados por 2 grandes estimulos: corrida sobre
las reservas internacionales y elevados niveles de desocupacion laboral. Este Gltimo era el
resultado de las decisiones adoptadas para corregir el problema del sector externo, y a su vez
este ultimo estaba influenciado por el esquema utilizado para corregir el primer problema...

® No utilizaron esta terminologia, pero también analizaron en detalle el ciclo econémico verificado desde mediados
del siglo XX, Diamand (1963 y 1973), Ferrer (1963), Eshag y Thorp (1965), Moyano Llerena (1965), Braun y Joy
(1968) y Brodersohn (1969).



Compatibilizar el equilibrio externo con el pleno empleo requiere cambios significativos en los
precios relativos, y consiguientemente en la distribucion del ingreso, cuya viabilidad en
términos de alianzas politicas, dada la estructura de poder vigente, no ha sido posible concretar
en el periodo analizado” (Brodersohn, 1974).

Medio siglo después, lamentablemente tanto la realidad como las explicaciones siguen
siendo las mismas. La razon por la cual, a lo largo de tanto tiempo, gobiernos que parecen
inspirarse en principios politicos y economicos bien dispares terminan disefiando e
implementando politicas econdmicas tendencialmente inviables, radica en la interaccion -que
se refuerza mutuamente- entre las ideas de algunos funcionarios y la presion que genera la
propia sociedad (a través de grupos organizados, la “atmoésfera” planteada por los medios
masivos de comunicacion, etc.).

En efecto; ¢resulta politica o socialmente “correcto” aconsejar, durante la recuperacion
ciclica de la economia, quitar ahora el pie del acelerador para no tener mas tarde que apretar el
freno? No, porque aun en la mejor etapa del ciclo econdmico, “los hospitales no tienen
remedios, los pobres no tienen comida y a los jubilados no les alcanza para vivir”. Por lo cual,
mas alla de sus propias ideas, los funcionarios a cargo no tienen como frenar la presion para
que el Estado gaste todo lo que tiene... y también lo que no tiene y puede conseguir®. En estas
condiciones, la emergencia de crisis recurrentes es una parte esencial del proceso. ;Como se
plantea el cambio de politica econdmica, cuando la que estaba vigente se volvié insostenible?
Esta es la cuestion que se aborda de inmediato.

3. ELABORACION E IMPLEMENTACION DE POLITICAS PUBLICAS CUANDO
OPERAN LAS AMBULANCIAS

Si en épocas que los ministros de economia califican como “tranquilas”, el disefio y la
implementacién de la politica econdmica difiere sensiblemente de algunas iméagenes implicitas
en los analisis académicos, cuando producto de la inviabilidad de la politica econdmica vigente
resulta imprescindible “hacer algo”, la distancia entre la realidad y las iméagenes se agiganta.

A continuacion sintetizaré algunos ejemplos relevantes, para luego extraer las
correspondientes ensefianzas.

® Entre fines de 1973 y de 1975 la deuda publica denominada en moneda extranjera aumenté 17,4% (8,3%
equivalente anual); mientras que entre fines de 1975 y de 1980 subié 259,6% (29,2% ea). ;Porque Maria Estela
Martinez de Perdn era fiscalmente méas prudente que Jorge Rafael Videla, o porque la primera consiguié menos
fondos que el segundo?
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3.1 Algunos ejemplos relevantes

Los ejemplos que se sintetizaran de inmediato corresponden a la segunda mitad del
siglo XX-comienzos del siglo XXI”, aunque en el caso argentino ningtn anélisis exhaustivo de
cdémo se enfrentaron situaciones de crisis, puede ignorar a Carlos Pellegrini y la crisis de 1890,
y a Federico Pinedo-Raul Prebisch y la crisis de 1930°. En cada uno de los casos, junto a la
sintesis de la situacién econdmica internacional y politica local, de la herencia recibida y la
resefia de las decisiones adoptadas, se le prestard atencion a quién, dentro del gobierno, las
adoptaba, y cudl fue la razon de la renuncia del titular del equipo econémico.

Para que en la mente del lector “emerja la escena” del proceso decisorio en tiempos de
crisis, el cuadro 2 resefia la legislacion adoptada en los periodos analizados. Al respecto es
importante prestarle atencion, no solamente a las medidas adoptadas sino al “timing” (cuales
antes, cuales despues; cuales “autdbnomas”, cuales como respuesta al impacto que causaron las
anteriores. Junto a las medidas econdmicas aparecen algunas decisiones politicas, para recordar
que nunca -pero particularmente en periodos de crisis-, la politica economica se da en el vacio).

Pinedo-Alsogaray, 1962. Federico Pinedo fue ministro de economia de la Nacién entre
el 6 y el 25 de abril de 1962 (19 dias), siendo sucedido por Alvaro Carlos Alsogaray, quien
permanecio en el cargo hasta el 9 de diciembre del referido afio (entre los dos, 243 dias). En el
caso de Pinedo, era su tercera experiencia al frente del ministerio, en el caso de Alsogaray la
segunda.

En abril de 1962 Argentina -un pais presidencialista y personalista- padecia vacio
politico, resultado del golpe de Estado contra el presidente Arturo Frondizi (fue sucedido por
José Maria Guido, presidente provisional del Senado, pero realmente gobernaban las Fuerzas
Armadas, que estaban muy divididas), crecientes problemas fiscales y agotamiento de las
reservas del BCRA.

Pinedo dispuso liberar el tipo de cambio, aumentar 30% el precio de la nafta comin y
33% el de la nafta especial, y elevar en 20 puntos porcentuales los derechos de importacion.
Todo indica que las medidas adoptadas se debieron exclusivamente a él.

Renuncid 19 dias después de haber asumido... por razones politicas (en Pinedo, 1971,
explico que al marino que le ofrecid el cargo le habia aconsejado que el gobierno debia dejar al
Congreso funcionando, amenazando con renunciar si lo clausuraba. Cuando esto Gltimo ocurri6
Pinedo se volvié a su casa).

" Una versién mucho mas detallada de cada uno de estos episodios puede consultarse en de Pablo (2005).
8 Sobre la crisis de 1890 véase della Paolera y Taylor (2001), sobre el funcionamiento de Pinedo-Prebisch
liderando un grupo de profesionales, a Louro (1992).

9



Fue sucedido por Alsogaray, quien ante la crisis fiscal adoptd varias medidas, la mas
recordada de las cuales fue abonar salarios publicos con bonos (9 de julio), ajustables por el
precio del oro pero que cuando fueron emitidos sufrieron descuentos de hasta 40%. Un
incendio en la usina ubicada en Dock Sud complicé enormemente el abastecimiento de energia
eléctrica. Como en el caso de Pinedo, todo indica que fue el Unico inspirador de las medidas
adoptadas, aunque no abandond el cargo por razones politicas.

Rodrigo, 1975. Celestino Rodrigo fue ministro de economia de la Nacidn entre el 2 de
junio y el 19 de julio de 1975 (48 dias).

A mediados de 1975 nuestro pais era presidido por un gobierno debilitado (Maria Estela
Martinez de Peron habia sucedido a su marido, Juan Domingo Perdn, cuando este fallecio el 1
de julio de 1974), el ministerio de economia lo ejercia un abatido Alfredo Gémez Morales
(quien en octubre de 1974 habia sucedido a José Ber Gelbard), y una vez mas Argentina
enfrentaba crecientes problemas fiscales y agotamiento de las reservas del BCRA.

En el entendimiento de que las paritarias habian acordado un aumento salarial de 38%,
elevo 160% el tipo de cambio comercial, 100% el financiero, al tiempo que duplico las tarifas
de los servicios publicos.

De inmediato los gremios reabrieron las negociaciones salariales, generandose una gran
pulseada dentro mismo del gobierno, que culmindé cuando en medio de una interpelacion
parlamentaria al ministro de economia, la presidenta de la Nacion decidi6 homologar los
convenios laborales que incluian clausulas de aumentos varias veces superiores a la pauta
oficial. En el disefio del esquema jugoé un rol importante el viceministro de economia, Ricardo
Zinn.

Rodrigo renuncid a su cargo por haber perdido apoyo politico de su propio gobierno.
Fue sucedido por Pedro José Bonanni, sugerido por la CGT (habia estado a cargo del ministerio
de economia entre 1952 y 1955), pero luego de un antoldgico discurso donde -particularmente
en esas circunstancias- confesd que no sabia cdmo se podrian lograr los objetivos de politica
economica, fue reemplazado por Antonio Cafiero-Guido Di Tella, quienes intentaron introducir
racionalidad en la conduccion econdmica, aungue en condiciones de extrema debilidad politica.

Sigaut, 1981. Lorenzo Juan Sigaut fue ministro de economia de la Nacién entre el 29 de
marzo y el 21 de diciembre de 1981 (268 dias).

En abril de 1981 Argentina -como el resto del mundo- estaba sufriendo los efectos de la
politica “monetarista” (control de la emisién monetaria, cualesquiera fueran las tasas de interés
resultantes) aplicada por Paul Volcker en Estados Unidos desde 1979, de manera que durante
su gestion la deuda externa aumentd 20% sin que ingresara al pais dinero fresco. Luego del
protagonismo desplegado por su antecesor, José Alfredo Martinez de Hoz, la importancia del
ministerio de economia fue acotada, otorgandosele rango ministerial a las hasta entonces
secretarias de agricultura, industria y comercio (encima, en los 2 primeros casos colocando en
los respectivos cargos a ex titulares de entidades gremiales empresarias). En este contexto, una
vez mas, hubo que enfrentar problemas fiscales y externos.
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El 1 de abril, al tiempo que interrumpié el programa de reduccion de aranceles de
importacion inaugurado en 1979 (y elevo algunas alicuotas), aumentd el tipo de cambio 30%. A
mediados de junio, y como subproducto de declaraciones “off the record” realizadas por el
ministro de comercio Carlos Garcia Martinez a un periodista de La Nacién, luego de afirmar
que quien apostara al délar habria de perder, Sigaut jaumentd el tipo de cambio otro 30%!,
ademés de desdoblar el mercado cambiario en los segmentos comercial y financiero (la
devaluacién fue compensada para algunos endeudados en moneda extranjera). Desde junio el
Banco Central ofrecid seguros de cambio, a plazos no inferiores a 540 dias (los primeros 180
dias a tasa fija, el resto indexados por precios mayoristas). también se produjeron aumentos en
los salarios, las tarifas publicas, etc.

Disminuida su credibilidad desde la segunda devaluacién, cuando el 21 de noviembre el
ministro de interior Horacio Tomas Liendo asumio interinamente la presidencia de la Nacién
(por presunta enfermedad del presidente Roberto Eduardo Viola), el subsecretario de Liendo
Felipe Domingo Cavallo se ocup06 de las decisiones econdmicas publicas.

Durante la gestion Sigaut tuvo fuerte ingerencia su subsecretario de economia, Hugo
Lamonica. Luego del “paquete” inicial pareceria que buena parte de sus decisiones siguieron a
los acontecimientos, particularmente la referida segunda devaluacion del peso.

Cavallo, 1982. Cavallo presidio el Banco Central entre el 2 de julio y el 26 de agosto de
1982 (56 dias).

Frustrada la pretension argentina de recuperar las Islas Malvinas por la fuerza, la
presidencia del Proceso de Reconstruccion Nacional pasé de Leopoldo Fortunato Galtieri a
Reynaldo Benito Antonio Bignone, con la deliberada intencion de llamar a elecciones (este
ualtimo se reunié con lideres politicos, antes de jurar). Lo cual implica que una vez més la
conduccion econdémica tuvo que enfrentar los problemas existentes, en condiciones de
debilidad politica.

Entre dichos problemas el siguiente ocupd un lugar importantisimo: quien contrajo una
deuda en junio de 1977 (cuando, como consecuencia de la reforma financiera, se liberaron las
tasas de interés), en marzo de 1981 en términos reales debia 85,7% mas de lo que habia
recibido®. Esta situacién no se habfa modificado durante las gestiones ministeriales de Sigaut y
Roberto Teodoro Alemann. Como consecuencia de lo cual las empresas tenian entre sus
pasivos deudas con bancos que no podian pagar, y estos en sus balances activos que no podian
cobrar. Alternativa 1. que individualmente las empresas renegociaran con los bancos.
Alternativa 2: que la politica econdmica “licuara” los pasivos de las empresas, es decir,
redujera el esfuerzo requerido para pagarlos, y de esta manera volviera a viabilizar el sistema
econdémico. A mediados de 1982 Cavallo opté por la segunda alternativa.

Concretamente dispuso que el stock de deudas existente a mediados de 1982 aumentara
a una tasa de 6% mensual lo cual, en funcion de la evolucién de los precios mayoristas, hizo

® Inflando la deuda inicial por la tasa activa de interés, y deflactando el resultado por la variacion de los precios
mayoristas.
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que durante los 2 meses que durd su gestion los pasivos empresarios disminuyeran 25% en
términos reales. También cayo el poder adquisitivo del ahorro en pesos a 30 dias, no asi el
depositado durante por lo menos un afio, que se podia indexar. Volvio a desdoblar el mercado
cambiario (que habia sido reunificado por su antecesor) y rescatd titulos publicos.
Contrariamente a lo que se sostiene, no estatizo la deuda externa privada (esto ocurrié a través
de la 1%omunicaci()n BCRA A 251, del 17 de noviembre de 1982, que cre6 las Promissory
notes)™.

La intervencion del ministro de economia José Maria Dagnino Pastore fue minima, por
no decir nula. Pastore renuncio porque no queria ser “el ministro de la hiperinflacion”, Cavallo
porgue se vio sin margen de maniobra para continuar en el puesto. Su sucesor Julio Gonzalez
del Solar revoco alguna de sus medidas (por ejemplo, volvio a reunificar el mercado de
cambios), pero intensifico la licuacion de pasivos.

Plan Bonex, 1990. Desde el 8 de julio de 1989 Carlos Saul Menem ocup0 la presidencia
de la Nacion. En el plano estructural y con ayuda del ministro de obras y servicios publicos
Roberto Dromi, aprobd las leyes de Emergencia Econémica y Reforma del Estado, lanzando
las primeras privatizaciones (Entel y Aerolineas Argentinas). En el plano coyuntural, luego de
los ministerios de Miguel Roig (quien fallecié 6 dias después de haber asumido) y Néstor
Rapanelli, a mediados de diciembre de 1989 Antonio Erman Gonzélez se hizo cargo de la
conduccién econdmica, eliminando controles directos de precios.

Al contrario de lo que ocurri6 en los episodios analizados hasta aqui, a fines de 1989
Argentina tenia un presidente fuerte, que entre la eleccion (14 de mayo) y la asuncion del cargo
(8 de julio) habia superado las significativas dudas iniciales referidas a lo que se proponia hacer
en materia econdmica, habia lanzado medidas “correctas” en el plano estructural, y enfrentaba
dificultades coyunturales, en un contexto sensibilizado porque hacia menos de un semestre que
habia zafado la hiperinflacién (en julio de 1989 la tasa de inflacion lleg6 a 4% por... dia).

A partir de octubre de 1989 se plantearon crecientes dudas referidas a la
“sustentabilidad” de la politica coyuntural (volvieron a subir, de manera simultanea, la brecha
entre el dolar oficial y el paralelo, y las tasas de interés en pesos). Desde el punto de vista de la
urgencia el principal problema radicaba en que durante la dltima semana de diciembre se
habian efectuado dep0ésitos en pesos, a 7 dias, a tasas de interés estrafalarias (y encima, 4 de los
7 dias eran feriados). ElI 3 de enero de 1990 se lanz6 el denominado “plan Bonex”, que
devolvio en efectivo el equivalente de u$s 500 por depdsito, transformando el resto en titulos
denominados en dolares, a 10 afios (con el correr de las semanas, como consecuencia de las
excepciones, aproximadamente la mitad de los depdsitos fueron exceptuados del plan). Quienes
se desprendieron de inmediato de los Bonex perdieron hasta ¥ de los fondos depositados,
quienes los retuvieron en poco tiempo méas pudieron recuperar la totalidad de los fondos.

Aunque no estaba en duda “el modelo”, los 2 primeros meses de 1990 fueron muy
turbulentos (el ddlar triplicd su precio, con tasas de interés que a fines de febrero de 1990 eran
superiores a las existentes antes del plan Bonex), nuevo ejemplo de la situacion captada por los

19|_os seguros de cambio otorgados a partir de mediados de 1981, a un afio y medio, estaban indexados por precios
internos, pero a veces ignoraron saltos cambiarios.
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modelos “Diluvio Universal o Arca de Noé” (de Pablo, 1983), hasta que el dictado del decreto
435/90, a comienzos de marzo, cambio las expectativas por completo.

El plan Bonex fue disefiado por Roque Benjamin Fernandez, cuando ocupaba la
vicepresidencia del Banco Central.

Efecto Tequila, 1995. 1994 no fue un afio tranquilo en México, ni desde el punto de
vista politico ni desde el economico. El 23 de marzo fue asesinado Luis Donaldo Colosio,
candidato oficialista a las elecciones presidenciales, y en abril, en un seminario organizado por
la Brookings Institution, Guillermo Calvo propuso que de inmediato el Tesoro mexicano
acudiera al de Estados Unidos, para negociar un préstamo que le permitiera hacer frente a la
“corrida” que él vefa venir'’.

Como en el caso anterior, la crisis fue enfrentada por un presidente en pleno ejercicio
del cargo, y un ministro de economia decidido a superar el shock sin comprometer *“al modelo”.
Consecuentemente se ratificé la vigencia de la Convertibilidad, se adoptaron medidas de ajuste
fiscal (reduccion de salarios nominales, condicionamiento de las mejoras jubilatorias a la
disponibilidad de fondos, etc.), al tiempo que se consiguieron fondos internacionales. Entre el
20 de diciembre de 1994 y el 5 de mayo de 1995 el total de los depositos bancarios disminuyo
18,7%, con variaciones muy diferentes segun el tipo de institucion (ejemplos: cayeron 66,9%
los de los bancos privados mayoristas, apenas 3,6% los de los bancos extranjeros).

No solo el episodio fue superado sino que en medio de la crisis Menem fue reelecto,
con aproximadamente la mitad de los votos. Las medidas fueron adoptadas exclusivamente por
el ministro de economia.

Remes Lenicov, 2002. Por ultimo, Jorge Remes Lenicov fue ministro de economia de la
Nacion entre el 3 de enero y el 23 de abril de 2002 (111 dias).

Luego de la renuncia (forzada) del presidente Fernando de la Rua, y el interinato de
Adolfo Rodriguez Saa, Eduardo Duhalde se hizo cargo de la primera magistratura. Ni con la
debilidad propia de quien esta finalizando su mandato, ni con la fortaleza propia de quien lo
esta iniciando por mérito propio, y encima bajo el shock que produjo en la sociedad la forma en
que habia terminado el gobierno anterior.

El nuevo gobierno se encontré con la imposibilidad (mas alla de sus deseos) de seguir
manteniendo el régimen de Convertibilidad, junto a la declaracién de no pago de la deuda
externa formulada en el Congreso por el ex presidente Rodriguez Saa.

1 Para quienes no son economistas Calvo salté a la fama cuando fue publicamente reconocido como quien habia
anticipado “el Tequila”, como se denomina a la propagacion internacional de esa crisis mexicana. Guillermo aclara
que él anticip6 la crisis mexicana, no el Tequila... porque ese episodio fue precisamente el que inaugurd las
repercusiones internacionales de las crisis iniciadas en paises en vias de desarrollo (Rubin, 2003, resefia cémo la
referida crisis se vivié desde el gobierno de Estados Unidos).
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El 6 de enero de 2002 se dictd una ley de “emergencia publica y reforma del sistema
cambiario”. 3 dias después se volvié a desdoblar dicho mercado, con un segmento a $ 1,40 por
dolar y otro libre; se colocaron derechos de exportacion a las ventas al exterior de petréleo y
algunos productos primarios, se reprogramaron los depositos (con lo cual el corralito fue
transformado en corralon), se dispuso la “pesificacion asimétrica” que consistié basicamente en
convertir en pesos determinadas deudas contraidas en dolares, y se lanzé un plan de ayuda
directa, denominado “Jefes y jefas de hogar”.

La siguiente, sintetizada, es la version que en 2003 ofrecieron Remes Lenicov, Todesca
y Ratti: “en los primeros 4 meses de 2002 se desarrollo una gestion econdmica de emergencia,
que debid hacerse cargo del colapso de la convertibilidad y de la necesidad de normalizar el
funcionamiento de la economia, en el plazo méas breve posible. Eduardo Duhalde fue nombrado
presidente por el Congreso, por una alianza heterogénea, en medio del descreimiento de la
poblacion, fuerte convulsion social y desconfianza interna y externa sobre la durabilidad del
gobierno”.

“Una vez iniciada la gestién aparecieron perturbaciones, entre ellas el inicio del juicio
politico a los integrantes de la Corte Suprema de Justicia, el posterior fallo de la Corte abriendo
el corralito, la modificacion de la ley de quiebras, la resistencia a derogar la ley de subversion
econdmica, asi como la aparicion de dudas en miembros del Poder Ejecutivo y del Congreso,
sobre cuestiones tales como la incipiente flotacion del tipo de cambio y la conveniencia de
acordar con el FMI”,

“Las medidas adoptadas respondieron a una evaluacion objetiva de la crisis, su
naturaleza y los escasos instrumentos disponibles. Eran dificiles de aceptar para la poblacion,
en especial los ahorristas del sistema bancario, y si bien el sinceramiento de la situacion
produjo movimientos traumaticos, fue el punto de partida para superarla”.

“Si en materia de obligaciones no haciamos nada, las propiedades habrian quedado en
manos de los bancos... [Con respecto a los ahorristas] “no estaban los ddélares y no tuvo
sustento politico un bono en délares que posponia la devolucion y que podia mantener el valor
equivalente en dolares, lo cual habria sido una salida ordenada. Cuando sobreviene una
situacién de emergencia integral es inevitable una masiva disrupcion en el campo de las
obligaciones... No estdbamos en una situacion juridica normal... Fueron esas las circunstancias
de la disfuncion generalizada en el campo de las obligaciones, y no la devaluacion. La ley de
emergencia sincero la situacion bajo el criterio de que nadie debia beneficiarse con la crisis y
que todos debian contribuir equitativamente, con los costos requeridos para superarla”.

“La sociedad tenia una mala predisposicion hacia la politica y desconfianza hacia un
gobierno que no habia sido electo y era de transicion. La actitud de los ahorristas y las
presiones sobre el tipo de cambio, a la cual no fue ajena la posicion de la Corte, ayudd a
generar un ambiente de malestar. A ello contribuyé también la posicién de ciertos
comentaristas que veian la solucién de las dificultades con una facilidad tal que generaba ain
mas presion. Muy posiblemente el punto de inflexion ordenador se produjo recien a fines de
abril, y concomitantemente con la presentacion de nuestra renuncia, cuando los gobernadores
firmaron un documento avalando la direccion general de la politica econémica de emergencia
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disefiada en enero de 2002, con 14 medidas claves que debian ser instrumentadas. El programa
de emergencia tuvo su ldgica y su coherencia interna”.

¢Quién fue -o fueron- el autor de este conjunto de medidas? Estamos delante de un caso
muy interesante, desde el punto de vista de la factura e implementacion de la politica
econdémica “cuando operan las ambulancias”. Porque a comienzos de 2002 la politica
econdmica surgié de yuxtaponer las ideas cambiarias y fiscales elaboradas por el equipo
econdmico, con las ideas pesificadoras elaboradas por el ministro Joseé Ignacio de Mendiguren,
quien actud en base al mismo diagndstico que tenia Cavallo a mediados de 1982. Da toda la
impresion de que Remes Lenicov renuncioé cuando se quedo sin aire.

El cuadro 3 sintetiza lo que acabo de expresar. En solo 1 de los 7 casos analizados la
dificultad provino del resto del mundo (en 1981 tuvo origen local, aunque fue amplificada por
la situacion mundial); en la enorme mayoria de los casos los equipos economicos tuvieron que
actuar formando parte de gobiernos politicamente débiles, o bajo los efectos de la complicacion
de la estructura gubernamental y el shock producido por la realidad inmediatamente anterior; la
falta de “sustentabilidad” de la politica econdmica heredada se manifestd principalmente en
problemas cambiarios, fiscales o monetarios; las medidas adoptadas tuvieron mucho més que
ver con las circunstancias que con la ideologia del ministro de turno; y algunos titulares de los
equipos econdémicos renunciaron por el desgaste sufrido, Pinedo en 1962 por no participar con
la accion general de gobierno?.

Reflexidn, al pasar. ¢Cual de los ministros que tuvieron que operar las ambulancias son
bien recordados? Précticamente ninguno (la excepcion es Cavallo 1995). Por algo cuando se
buscan candidatos para hacerse cargo del equipo econémico cuando no hay mas remedio que
“destapar la olla”, la mayoria de los seres humanos participa del movimiento “animémonos y
vayan”.

Un andlisis mas detallado de cada uno de los casos que se acaban de sintetizar,
seguramente permitiria diferenciar entre aquellos ministros destapaollas que, en base a su
accionar, se convirtieron en parte del problema, y aquellos otros que adoptaron decisiones
sensatas, en un ambiente decisorio bien sensibilizado. No voy a intentar aqui dicho analisis,
pero vale la aclaracion para que el lector no se quede con la impresion de que meto en una
misma bolsa a todos los ministros y presidentes del Banco Central citados.

12 Pinedo (1971) diferencia entre el ministro-secretario y el ministro-consejero. EI primero cuida exclusivamente
su “quintita”, el segundo ademas acompafia al presidente en la gestion general del gobierno (ejemplo: el ministro
de economia no puede permanecer indiferente frente a la declaracion de guerra de un pais contra otro). Pinedo,
naturalmente, siempre entendié su rol ministerial en el segundo sentido, y las 3 veces que fue ministro dejé el
cargo por razones politicas.
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3.2 Politica econdmica cuando operan las ambulancias

¢ Qué reflexiones generales surgen de los casos que se acaban de sintetizar, asi como de
otras experiencias similares?

Henry Kissinger sobre la toma de decisiones en épocas de crisis. Los 2 primeros tomos
de sus Memorias, publicados en 1979 y 1982, generaron de Pablo (1991), del cual extraje las
siguientes recomendaciones efectuadas por el ex secretario de Estado de Estados Unidos (en las
citas que siguen el primer nimero, en letras, corresponde al tomo, el segundo a la pagina. Los
subrayados son mios).

“Aprenderiamos que, en las crisis, la audacia es el curso de accién mas seguro (1,229).
Algunos imaginan el control de una crisis como un enloquecido asunto en el que los hombres
claves de la politica convergen sobre la Casa Blanca en sus automoviles, en el que
desesperados funcionarios son bombardeados por nerviosos ayudantes que corren de un lado a
otro con los cables de las dltimas noticias. Curiosamente, he descubierto que esto no es
correcto; los periodos de crisis, ciertamente, involucran una extrafia tranquilidad. Todos los
pequerios detalles cotidianos son eliminados: se los ignora, se los pospone o0 son manejados por
los subordinados. Los choques de personalidades son reducidos; demasiadas cosas estan en
juego como para que operen los celos normales. En una crisis solo los fuertes luchan por
obtener responsabilidad; el resto se siente intimidado pues sabe que el fracaso requerird un
chivo expiatorio™. Muchos se esconden detras de un consenso al que se negaran a dar forma;
otros se concentran en el registro de objeciones que proveeran las excusas después del
acontecimiento. Los poco dispuestos a Vvérselas con las circunstancias permanecen
generalmente imperturbados en el ojo del huracan. Alrededor de ellos todo es conmocion; ellos
actian en soledad y con una gran quietud que se convierte, al acercarse la resolucion, en
agotamiento, excitacion o desesperacion” (1,417-8).

“Durante acontecimientos que cambian velozmente aquellos que estan en el centro de
las decisiones se ven abrumados por un diluvio de informaciones compuestas de conjeturas,
conocimiento, esperanza y preocupacion. Luego esa informacion debe ser tamizada a través de
sus propios preconceptos. Muy rara vez emerge una imagen coherente; en cierto sentido la
coherencia debe ser impuesta sobre los acontecimientos por el que toma las decisiones, quien
recoge el desafio y lo convierte en una oportunidad para evaluar correctamente tanto las
circunstancias como su margen de accion creadora. En las crisis esta agilidad es comparable a
la del atleta. Las decisiones deben ser tomadas rapidamente; la resistencia fisica es probada
tanto como la percepcién, porque una enorme cantidad de tiempo debe emplearse asegurandose
que cada una de las figuras claves en casa y en el exterior, actle sobre la base de la misma
informacidn y propdsitos. Sean cuales fuesen los juegos burocraticos que se juegan en tiempos
normales, durante las crisis me aseguro de que cada agencia tenga la misma informacion y de

13 En politica existe una regla que, al menos por lo que yo he tenido oportunidad de observar, se cumple sin
excepciones: cuando una crisis politica supera cierto punto, el hecho de ofrecer victimas propiciatorias no aplaca el
apetito sino que lo exacerba (11,866).
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que los dirigentes y sus principales asociados sean ansiosos colaboradores en el objetivo
general” (1,430).

“Una vez embarcados en un enfrentamiento, el mejor y mas seguro curso era ser
implacables (1,424). Una pausa en las maniobras hace que la otra parte se pregunte si ha llegado
el limite de la reaccion y pruebe si el status quo puede mantenerse. Las confrontaciones
terminan cuando el oponente decide que los objetivos ya no valen los riesgos (1,766). Al
manejar la conclusién de cualquier crisis el problema es calibrar las presiones para producir el
maximo incentivo para el acuerdo sin dar a la otra parte la impresién de que no hay modo de
evitar el enfrentamiento. Paraddjicamente, tal vez el momento mas critico se produce cuando
los oponentes parecen dispuestos al acuerdo; entonces aparece la natural tentacion de relajarse
y tal vez aliviar el proceso con un gesto de buena voluntad. Esto es casi siempre un error; el
momento de la conciliacidn viene después de superada la crisis y de que el acuerdo o el modus
vivendi ha sido efectivamente alcanzado, porque entonces la moderacion puede ser atribuida a
la generosidad y a la buena voluntad; antes puede hacer abortar las esperanzadas perspectivas
alentando dudas de ultimo momento respecto de si el costo del acuerdo necesita realmente ser
pagado” (1,438).

Crisis_implica joder a alguien. “Si un pais viola la consistencia entre las politicas
monetaria y fiscal, y por consiguiente la restriccion intertemporal del presupuesto del gobierno
deja de cumplirse, en algin momento no habrd alternativa a elegir entre varios malos
resultados: se penaliza a los tenedores de dinero, a los tenedores de bonos, o se distribuye de
alguna otra manera las pérdidas, a través de alguna forma de default” (della Paolera y Taylor,
2001). Importa destacar que los autores mencionados dijeron esto a propdsito de su analisis de
la crisis econémica de j1890!

Un par de ejemplos extranjeros, ambos ocurridos durante la década de 1920, ilustran
este principio de manera clara. Me refiero a la decision inglesa de retornar al patron oro, a la
paridad existente antes de la Primera Guerra Mundial, en contraposicion a la decision francesa,
de devaluar e inflar la economia. Decisiones que tuvieron como protagonistas a Winston
Churchill, ministro de finanzas (sic) inglés, y a Raymond Poincaré, ministro de economia y
primer ministro frances.

El 17 de marzo de 1925 Churchill organiz6 una cena para 6 personas: John Maynard
Keynes y un ayudante; Otto Ernst Niemayer y otro ayudante; y €l mismo con un tercer
ayudante. “Hablen”, debe haber dicho don Winston, al tiempo que comia, fumaba y... bebia.
Segun él, la pulseada la gand Niemayer y por consiguiente Inglaterra volvié al patron oro, a la
vieja paridad. Keynes hizo lo Gnico que cabia, dadas las circunstancias: escribié una
monografia titulada “Las consecuencias econdmicas de Mr. Churchill” (Keynes, 1925).

“Francia financio su esfuerzo bélico durante la Primera Guerra Mundial endeudandose
interna y externamente, principalmente en Estados Unidos. En base al Tratado de Versalles,
pensaba que “Alemania pagaria’. En 1924 se dio cuenta que no seria asi. La gran cuestiéon que
se plante6 es qué proporcion de la deuda seria honrada via aumento de impuestos, y cuanta
seria defolteada via la depreciacion del franco... Entre 1924 y mediados de 1926 hubo
inestabilidad politica y una sucesion de gobiernos y ministros de economia” (Sargent, 1983).
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“Poincaré formo su gobierno cuando todo el mundo estaba de acuerdo que ‘el pais
estaba nuevamente en dificultades”... Era conservador desde el punto de vista fiscal, partidario
del retorno al patrén oro” (Sargent, 1983). “Debemos responsabilizar a los politicos, no por su
inconsistencia sino por su obstinacion. Ellos son los intérpretes, no los maestros, de nuestro
destino. Su trabajo, en una palabra, consiste en registrar los fait accompli. En este espiritu todos
aplaudimos a Poincaré, por no permitirse hacer lo que tenia que hacer por una cuestion de
consistencia. Después de haber declarado durante afios que devaluar el franco seria un acto de
quiebra y vergiienza nacionales, fijo el valor del franco en aproximadamente un quinto del
valor de preguerra... El nivel finalmente elegido parece ser el apropiado” (Keynes, 1928). “El
gran Poincare se oponia a la reforma monetaria francesa; la habia combatido y, sin embargo, se
convencio después y la llevd a cabo con gran inteligencia. Y entre sus muchos meritos se
destaca el de haber sabido cambiar y haber realizado, con gran capacidad, una gran reforma”
(Prebisch, en Magarifios, 1991).

La diferencia entre Churchill y Poincaré radica en que, teniendo que joder a alguien, el
primero buscé no defraudar la confianza de los compatriotas que habian comprado bonos
durante la Primera Guerra Mundial, para lo cual el nivel de precios tenia que volver a ser el que
existia antes de la contienda, de manera que al recuperar el efectivo no vieran disminuido su
poder adquisitivo. Mientras que Poincaré -a la luz de sus decisiones- debe haber concluido que

“la guerra es la guerra™?.

¢Le sirvid a Inglaterra, mas que a Francia, su diferente comportamiento frente a los
tenedores de titulos publicos, cuando ulteriores gobiernos emitieron nuevos bonos? Este
interrogante genera un debate eterno, entre los economistas -quienes generalmente
respondemos en términos de credibilidad y reputacion-, y los historiadores y los operadores -
quienes enfatizan la “mala memoria” que tienen los mercados de capitales-.

A la luz de todo esto se entiende por qué, principalmente cuando operan las
ambulancias, todo el mundo quiere estar lo mas cerca posible del poder; y también por qué
politica y economia siempre interactlan, pero cuando operan las ambulancias lo hacen con
particular intensidad.

Son las circunstancias, mas que “la educacion recibida”, las que generan estos
comportamientos. La “civilizacion” con la que se aborda un 6mnibus cuando los pasajeros
tienen sus asientos asignados, se pierde parcialmente cuando se aborda un avion, porque a pesar
de tener asientos asignados (en la clase econdmica al menos) no esta claro si habra lugar para
todos los equipajes de mano, y se pierde totalmente cuando abordamos un medio de transporte -
0 ingresamos a un estadio deportivo- con entrada pero sin asiento asignado. Ni qué decir
cuando se sospecha que se vendieron mas entradas que las plazas disponibles.

1 Desde este punto de vista Argentina esta definitivamente mas cerca de Francia que de Inglaterra.
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Esta es la misma razén por la cual ningin representante sectorial o regional,
particularmente cuando operan las ambulancias, se puede dar el lujo de no integrar los
Consejos econdmicos y sociales. Porque de los resultantes acuerdos corporativos surgen
propuestas de politicas economicas para que “la fiesta” la paguen... quienes no integran el
Consejo. Ejemplos: los contribuyentes impositivos, los tenedores de pesos, los ahorristas, los
trabajadores informales, etc.

En Protesta y salida Hirschman (1970) puntualizd correctamente que en cuanto
unidades econdmicas los seres humanos expresamos nuestras frustraciones de 2 maneras
distintas: protestando o comprandole a otro, y que el analisis econémico convencional se
concentra exclusivamente en el segundo tipo de comportamiento. Protestamos o le compramos
a otro, dependiendo de las circunstancias. No protestamos frente a las pizzerias, porque nos
resulta mas facil dejar de ir y comenzar yendo a otra, en cambio protestamos (al menos
privadamente) de nuestros familiares y de la religion, porque es mucho mas dificil cambiar,
tanto en un caso como en el otro.

Este andlisis resulta particularmente Gtil para entender lo que ocurre cuando operan las
ambulancias. Los individuos, grupos, etc., que tienen llegada al poder, logran excluirse de la
lista de victimas del ajuste (en 2002, los deudores que pudieron pesificar sus deudas, los
ahorristas que lograron un amparo judicial para recuperar sus ahorros en dolares, etc.) y por
consiguiente se callan. El resto (los ahorristas atrapados por el corralito-corraldn, los tenedores
de pesos, etc.) manifestaban delante de los bancos, hacian ruido con las cacerolas, etc™. En este
contexto, el Voice and exit de Hirschman se transforma en Voice and power.

El andlisis anterior también ayuda a entender por qué no hay “libretos” para encarar la
politica econdmica cuando operan las ambulancias. Ocurre que no existe una forma objetiva,
partidaria del “bien comun”, que deje contentos a todos. Lo que hay es una lucha a codazos,
para no quedar parado cuando se detiene la musica en el juego de las “sillas musicales”.

4. CONCLUSIONES

Auln en epocas tranquilas la factura e implementacion practica de la politica econdémica
difiere sensiblemente de la imagen que sugiere buena parte de lo que dentro del analisis
econdémico se denomina la teoria de la politica econdmica. Pero en épocas donde operan las
ambulancias, la distancia es todavia mayor.

En el caso argentino la falta de sustentabilidad de las politicas econdmicas tuvo muy
poco que ver con consideraciones de largo plazo, como los rendimientos marginales

15 También participan del “voice” los periodistas, asi como los economistas que aparecen en los medios masivos
de comunicacion. Cuando operan las ambulancias son, en general, exageradamente criticos, porque esa postura
resulta mucho méas conveniente desde el angulo “periodisticamente correcto”. Pero “para que no los confundan”,
también son muy duros con respecto a quienes generaron la crisis. En una palabra, son periodos en los cuales los
medios de comunicacién aumentan la temperatura de una situacion de suyo caldeada.
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decrecientes, la explosion demogréafica o el agotamiento de algunos recursos naturales, y
muchisimo mas que ver con la imposibilidad -durante la fase ascendente del ciclo econémico-
de morigerar la recuperacion. La combinacién entre presion social e ideas de algunos
funcionarios induce la aplicacion de politicas fiscal y monetaria insostenibles en el tiempo,
obligando en algiin momento a volver a “destapar la olla”.

Hacer politica econdémica cuando operan las ambulancias implica joder a alguien. Por
tal razon, particularmente en dichos periodos, todo el que puede se acerca al poder lo més
posible. Quienes lo logran no participan del ajuste, y se callan o racionalizan su accionar dentro
de principios generales “politicamente correctos”; quienes no lo logran protestan. Por la propia
naturaleza del problema que se enfrenta cuando operan las ambulancias, los “libretos” pensados
desde una perspectiva general rara vez son aplicados.
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CUADRO 2

LEGISLACION EN EPOCAS DE AMBULANCIAS

L = ley; D = decreto; R = resolucion; Ci = circular; Co = comunicacion; Cot = comunicado telefénico

| Tipo Nimero Dia Mes Afo Materia
PINEDO - ALSOGARAY
D 2.887 3 4 1962 Detencion a Arturo Frondizi
D 2.997 9 4 1962 Aumenta alicuota impuesto a ventas
D 2.998 9 4 1962 Recargo adicional de 20% a importaciones
Cot(BCRA) 1.754 9 4 1962 Libera mercado cambiario
D 3.027 10 4 1962 Aumenta precio de naftas comin y especial
D 3534 23 4 1962 Nulidad de elecciones provinciales y municipales
D 3.657 25 4 1962 Nulidad de elecciones nacionales
D 3.668 25 4 1962 Convoca a elecciones para presidente y vicepresidente
D 4419 19 5 1962 Declara en receso a Congreso Nacional
D 4530 23 5 1962 Emision de certificados de cancelacion de deudas
D 4531 23 5 1962 Limita franquicia aduanera para equipajes
D 4725 28 5 1962 Facilidades de pago gravamenes aduaneros y portuarios
D 4.895 1 6 1962 Consolida deudas previsionales
D 5427 13 6 1962 Bono para pagar a acreedores Estado
D 5599 18 6 1962 Crea Comision para coordinar gestiones crediticias bancos oficiales y mixtos
D 5.600 18 6 1962 Emisidn de Bonos de compensacion de deudas entre reparticiones nacionales
D 6.169 2 7 1962 Ingresaa Tesoreria exceso de $mn 110 por ddlar
D 6.251 2 7 1962 Deposito previo de importacion
D 6.340 4 7 1962 Pagos al exterior del sector publico
D 6.590 9 7 1962 Empréstito de Recuperacion Nacional 9 de julio
D 6.926 17 7 1962 Crea Comision coordinadora Empréstito de Recuperacion Nacional 9 de julio
D 8.321 16 8 1962 Restringe consumo energia eléctrica en Capital Federal y provincia de Buenos Aires
D 8.819 30 8 1962 Facilidades de pago deudas previsionales
D 9.001 4 9 1962 Empréstito de Recuperacién Nacional 9 de julio
D 9.193 6 9 1962 Empréstito de Recuperacién Nacional 9 de julio
D 9.203 6 9 1962 Cajas de prevision aceptan certificados de cancelacion de deudas
D 9.204 6 9 1962 Disuelve Congreso, convoca a elecciones
D 9.309 7 9 1962 Empréstito de Recuperacion Nacional 9 de julio, amplia emision
Comunicado 150 23 9 1962 Proclama sector "azul" Fuerzas Armadas
D 10.180 1 10 1962 Gratificaciones abonadas con Empréstito 9 de julio, exentas de aporte jubilatorio
D 11.340 26 10 1962 Empréstito de Recuperacion Nacional 9 de julio, amplia emision
D 13.440 5 12 1962 Moratoria impositiva
RODRIGO
R(E) 8 5 6 1975 Aumenta tipos de cambio
R(E) 9 5 6 1975 Aumenta tipo de cambio para viajes al exterior
Ci(BCRA) B 1.221 6 6 1975 Libera tasa de interés en depdsitos a plazo fijo nominativos transferibles
Ci(BCRA) B 1.222 6 6 1975 Aumenta tasas de interés pasivas
Ci(BCRA) B 1.224 6 6 1975 Aumenta tasas de interés activas
Ci(BCRA) B 1.225 6 6 1975 Aumenta tasas de redescuento
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CAVALLO
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Crea segmentos comercial y financiero en mercado oficial de cambios

Crea régimen transitorio de seguros de cambio

Crea régimen de seguros de cambio para préstamos ya ingresados

Modifica efectivo minimo

Empresas publicas deben endeudarse en bancos publicos

Relacion entre préstamos hipotecarios y total de créditos

Crea préstamos basico y adicional
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Ley organica partidos politicos

Aumenta salarios privados
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Modificacion de precios
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Veda a consumo interno de carne vacuna
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Posibilita seguro de cambio sobre intereses

PLAN BONEX
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Reintegro de depdsitos para pago de impuestos

Excluye a Bonos Comision Nacional de Energia Atomica, de decreto 36/90
Suspende por 30 dias limitacion a endoso de cheques

Flexibiliza plan BONEX para pagar impuestos

Normas para canje de deuda interna por BONEX

Fija tasa de interés entre 28 de diciembre de 1989 y 3 de enero de 1990
IVA

Aumenta salarios publicos y modifica escalafon

Pago mensual intereses de BONEX

Régimen penal tributario

Autoriza captar dep0sitos

Captacion y aplicacion de depdsitos en moneda extranjera

Autoriza creacién de nuevos tipos de titulos valores

Excluye a Bonos de Crédito, decreto 36/90

Excluye a diversas instituciones, de decreto 36/90

Compensacién especial no remunerativa, por Unica vez

Venta y recompra de BONEX por la secretaria de Hacienda a entidades financieras
Aumento de suma fija salarios privados

Compensacion de deudas intra sector pablico

Entidades financieras deben adquirir BONEX 89

Aspectos operativos emision BONEX 89

Efectivos minimos sobre fondos excluidos segun decreto 340/90
Suplemento especial remunerativo a empleados publicos

Obliga a exhibir precios de venta

Ajuste monetario y fiscal

TEQUILA
Dolariza y modifica efectivos minimos

Cheque
Privatizaciones, s6lo con titulos publicos
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1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995
1995

2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002

Restringe gasto publico en viajes a exterior

Constituye Fondo Fiduciario para Desarrollo Provincial

Reduce salarios publicos, modifica carta organica BCRA
Facilidades de pago previsionales

Presentacion espontanea en materia impositiva

Solidaridad previsional

Reduce reintegros

Bonifica tasa de interés y flexibiliza legislacion laboral, para PyMEs
Fondo especial para equilibrio fiscal, aumenta tasa IVA

Repone tasa de estadistica

Reduce reintegro fiscal a produccién local bienes de capital
Limita BOCON a pago obligaciones previsionales

Reintegro a exportaciones de bienes de capital

Crea Fondo Fiduciario de Capitalizacion Bancaria

Modifica impuestos a ganancias e IVA

Crea Fondo de Garantia de Depositos y Seguro de Depdsitos SA
Reintegro de tributos a exportadores, en efectivo

REMES LENICOV

Emergencia publica. Abandona convertibilidad

Ley 25.561 entra en vigencia el 6 de enero de 2002

Reglamenta ley 25.561

Emergencia alimentaria nacional

Modifica decreto 71/02

Programa Jefes de Hogar. Emergencia ocupacional

Modifica carta organica BCRA

Concursos y quiebras

Pesifica deudas con sistema financiero

Mercado Unico y libre de cambios

Despido sin causa justificada. Reglamenta ley 25.561

Trabajo. Plan para empresas en crisis.

Crea Comision Renegociacion Contratos Obras y Servicios Publicos
Impuesto sobre débitos y créditos bancarios

Tasa de interés aplicable a deudas pesificadas

Programa Jefes de Hogar

Reduce plazo de espera para pago de derechos y tributos a comercio exterior
Ratifica acuerdo entre Nacidn y provincias sobre coparticipacion tributaria
Liquidacion derechos de exportacion

Depositos reprogramados podran convertirse en titulos pablicos
Contratos de préstamos garantizados

Crea registro de Contratos de Operaciones de Exportacion de gasoil
Convenio de estabilidad de suministro de gasoil
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CUADRO 3

SINTESIS DE EJEMPLOS RELEVANTES

Gobierno Problemas Medidas ¢,Adoptadas Motivo de la
Ejemplo Mundo local acuciantes adoptadas por quien? renuncia
ministerial
Pinedo-Alsogaray Débil Fisco, externo Liberacién cambiaria, Pinedo-Alsogaray Politica

aumento de tarifas,
derecho de importacion
Emprestito 9 de julio

Rodrigo Débil Fisco, externo Devaluacion Rodrigo-Zinn Desgaste
aumento de tarifas

Sigaut Monetarismo Complicado Tipo de cambio Devaluaciones Sigaut-Laménica  Renuncia
en EEUU Seguro de cambio presidencial
Cavallo, 1982 Débil Pasivos Licuacion de pasivos Cavallo Desgaste
empresarios Rescate de titulos publicos

Desdoblamiento cambiario

Bonex Fuerte Depositos Devolucion de depdsitos Erman (Fernandez) Siguio en
en pesos con titulos publicos funciones

Tequila Crisis Fuerte Duda mantemiento Mantenimiento Cavallo Siguio en
mexicana Convertibilidad convertibilidad, ajuste fiscal, funciones

fondos internacionales

Remes Lenicov Shoqueado Tipo de cambio, Devaluacion, "corralén”, Remes- Desgaste
pasivos empresarios  Pesificacién de pasivos De Mendiguren
en ddlares, derechos de
exportacion, plan jefes y jefas
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