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Argentina: cuesta
abajo en su rodada
(con disculpas a
Le Pera y Gardel)

n agosto de este afio,
E el Fondo Monetario
Internacional (FMI)
informé que el programa
econdmico de estabiliza-
cién acordado con Argenti-
na —que sustentaba el otor-
gamiento de un paquete de
financiamiento por 44 mil
millones de délares— estaba
(literalmente) descarrilado.
En aquel entonces, la inst-
tucion proyecté que el PIB
real caeria 2.5% en 2023 —
habiendo crecido 5% un afio
antes, segtin la CEPAL—. En
cuanto a la inflacion, los mi-
meros del FMI eran 60% en
2022 y 120% en 2023 Actual-
mente, Argentina es el pais
mas endeudado con el FMI.
Tres meses después, la
institucion citada reviso la
situacién y concluyd que el
descarrilamiento aludido se
habia agravado. En parte, el
FMI atribuyé el deterioro a
una sequia sin precedente
en 60 afios, pero también a
etrores (adicionales) de po-
litica econdmica. Ahora, la
inflacion ronda 140%, pero
se proyecta que llegue a al-
rededor de 190% para el cie-
rre del ano; el banco central
se ha quedado sin reservas
(netas) de divisas; el peso es-
ta claramente sobrevaluado;
la inyeccién frecuente de mi-
les de millones de délares en
¢l mercado cambiario ha si-
do infructuosa; v, segin una
encuesta entre especialistas
(Relevamiento de Expectati-
vas de Mercado), publicada
hace unos dias, el PIB caera
2% en 2023

Tal era el marco de refe-
rencia de las elecciones pa-
ra presidente de la repibli-
ca (en una segunda ronda
de votacion), efectuadas el
dia de ayer. Sergio Massa es
el ministro de economia de
Argentina, y es el candidato
oficialista por la coalicién lla-
mada Union por la Patria. Ja-
vier Milei es el candidato de
La Libertad Avanza, Massa
es peronista y Milei libertario.
Cuando escribi este articulo,
el resultado ain no se conocia.

A la mitad de la semana
pasada, un grupo de notables
(Vargas Llosa; Pifiera; Rajoy;
Macri; Fox; y, Calderon, entre
otros) expresd su apoyo a la
candidatura de Milei. Al res-
pecto, dice una nota de prensa,
los firmantes del manifiesto
sehalaron a Massa como “et
culpable de que Argentina es-
té estancada en una grave cri-
sis inflacionaria”. Como apun-
té antes, la crisis es innegable,
pero acusar a Massa de ella
implica una verdad parcial:
el miinistro tiene sélo un poco
mas de afio como responsable
de la economia, pero la regre-
sion econémica argentina ha
sido un proceso de décadas.
La debacle actual es la con-
secuencia, en lo principal, de
las politicas populistas de las
distintas fases del peronismo,
caracterizado siempre por la
indisciplina fiscal, En todo ca-
s0, s mas justo achacarle a
Massa su palmaria ineficacia
para lidiar con los problemas
de corto plazo.

En el polo opuesto, otro
conjunto de exlideres (Ro-

driguez Zapatero; Menchu;
Bachelet; Pérez Esquivel; et
al) apoyaron ptiblicamente a
Massa. Ello, (sic) “en defensa
de la democracia”, y en con-
tra de las “propuestas neo-
liberales” atribuidas a Milei,
“que en el pasado han resul-
tado letales (1) para la socie-
dad argentina y para toda la
region”. Como casi toda reto-
rica politica, esta 1tltima fra-
se conlleva una deformacion
de la realidad. Las propues-
tas de Milei no son una co-
pia del decalogo del Consen-
so de Washingtorn; son, mas
bien, una version criolla de
las ideas de la Escuela Aus-
triaca de Economia. ;Deba-
tibles? Sin duda. Pero no “le-
tales™. En todo caso, culpar al
liberalismo (viejo 0 nuevo) de
los males argentinos es absur-
do, para decirlo con suavidad.
Para cuando Ud. lea es-
ta nota, paciente lector, ya se
podra conjeturar algo sobre el
futuro de Argentina. ;Mas de
lo mismo, ¢ un ca.m%io radi-
cal? Serd dificil, como quiera.
Una notita (més ¢ menos)
técnica
Forward guidance es un tér-
mino usado por el Fed hace
va muchos afios. Se trata de
un instrumento de comuni-
cacion que el banco usa pa-
ra transmitir al piblico una
idea sobre el curso probable
de la polica monetaria. Se
supone que con ello ayuda a
las personas y a las empresas
a tomar mejores decisiones,
Ello depende, por supuesto,
de la claridad v de la con-

gruencia del mensaje. En es-
paiiol, quiere decir guia hacia
adelante.

Desde luego, en materia
de politica monetaria, la (ini-
ca guia relevante es la que sir-
ve, o quiere servir, para lo que
viené. Una guia hacia atrds
(backward guidance?) seria,
en el mejor de los casos, una
herramienta para entender
la histaria
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