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Mas informacion aqui

El mes de agosto estuvo signado por la derrota de Cambiemos en las PASO y la aceleracién de la inestabilidad cambiaria alentada por el
propio presidente de la Nacion. Segun la denuncia asentada por el expresidente del Banco Central, Martin Redrado, el gobierno dejo
subir el precio del ddlar para que los ciudadanos relacionaran su incremento con el triunfo del Frente de Todos.

El calculo electoralista, ademas de erréneo, se volvid contra el gobierno, precipitando una tormenta que propios y extrafos venian
avizorando: ni recurriendo a los ddlares provenientes del préstamo del FMI se podria sostener la demanda de divisas sin recurrir a
alguna forma de regulacién. Mas que nunca se imponia la necesidad de un liderazgo responsable para capear el temporal.

Privilegiando la campafia, el presidente Macri continué impulsando medidas de corto plazo —sin sostenibilidad econdmica- con el objetivo
de recuperar competitividad en las elecciones generales de octubre: eliminacion del IVA a algunos productos de la canasta basica,
disminucién temporal de la alicuota del impuesto a la ganancia, bono para empleados publicos, congelamiento del precio de
combustibles, entre otras. La mas publicitada de ellas, la reduccién del IVA, no sélo fue incapaz de contener el alza de precios, sino que
ademas produjo el rechazo de los gobernadores, dado que este impuesto es coparticipable y, por tanto, su reduccién desfinancia a las
provincias.

Cuando el 28 de agosto pasado, el gobierno debié declarar desierta la licitacion de letras en délares (Letes) por falta de compradores,
las alarmasse sonaron fuerte en la economia argentina. Ese mismo dia el Banco Central vendié 367 millones de ddlares para bajar el
precio de la divisa que habia escalado los 62 pesos, superando ampliamente el limite diario autorizado por FMI. Ya era claro que las
reservas del BCRA no alcanzaban para contener una corrida cambiaria, ni siquiera elevando —como efectivamente se hizo- la tasa de
referencia de las Lelig (préstamos a corto plazo que hacen los bancos privados al Banco Central), al 78%.
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Esa noche el gobierno anuncié un ‘reperfilamiento’ de la deuda argentina que consté de cuatro medidas. La mas importante de ellas
consistid en dilatar por seis meses, el pago de los compromisos de corto plazo -sin quita de capital y manteniendo la liquidacion de
intereses- a los inversores institucionales, buscando resguardar a las personas fisicas de la ya inevitable catastrofe.

Las otras tres iniciativas eran de mas dificil cumplimiento y, sobre todo, de concrecion menos inmediata, a saber: mandar un proyecto al
Congreso que permita al Ejecutivo negociar la extension voluntaria de los plazos para el pago de los bonos en pesos regidos por la
legislacion argentina; abrir un proceso de negociacion similar para los bonos emitidos con ley extranjera, e iniciar conversaciones con el
FMI para reprogramar los desembolsos previstos en el acuerdo vigente.

Muy pronto se hizo evidente que estas medidas eran insuficientes. El riesgo pais continué en ascenso hasta superar los 2100 puntos. El
30 de agosto, buscando mantener la liquidez del sistema, el BCRA resolvié que las entidades financieras debian pedir autorizacion para
distribuir dividendos. El domingo 1 de septiembre, el gobierno emitié un DNU regulando el acceso a las divisas.

En él se estableci6 un plazo a los exportadores para que liquiden en el mercado local las divisas producidas por sus ventas; se impuso
un limite de 10 mil ddlares a quienes quisieran adquirir moneda extranjera o realizar giros al exterior y se prohibié a las empresas
adquirir ddlares para atesorar.

La instauracion de la regulacion cambiaria para detener la hemorragia de délares del Banco Central —un problema que desde hace afios
advertian los economistas heterodoxos- significé un giro significativo en el discurso de Cambiemos. Si el reperfilamiento de la deuda ya
implicaba reconocer el fracaso de los supuestos econémicos que guiaron al gobierno, la regulacién cambiaria fue el reconocimiento del
fracaso de la gestion ortodoxa.

Cuando Macri aceptd la necesidad del control de cambios —una medida que habia criticado acerbamente durante su campafia contra el
gobierno anterior-, reconocié también la imposibilidad factica de prestar demasiada atencién a su cada vez mas debilitada reeleccién. La
situacién financiera no dejaba muchas opciones. De continuar la fuga de divisas, una crisis similar a la de 2001 se tornaba inevitable,
con consecuencias econémicas y politicas analogas.

Ante esa situacion, el Presidente optd por un cierto grado de racionalidad de renunciar a una hipotética reeleccion y puso el énfasis en el
interés de cuidar las reservas del Banco Central y pidié a su equipo que disminuyera la rispidez con el Frente de Todos. No queda del
todo claro si con ello bastara.

De esta manera, ayudado por el compromiso republicano de la oposicién que se mantuvo en silencio para no profundizar la crisis de
gobernabilidad, todo parece indicar que Macri podra hacer un traspaso de poder relativamente ordenado. No obstante esta destruccién y
tormenta social que ha generado su gobierno obliga a promover una Ley de Emergencia Social con el Parlamento. Ley urgente y
necesaria y que se complica por el mismo congelamiento impuesto por el Jefe de Estado del Legislativo durante todo este afio, y ahora
poder convocar a los 2/3 de las cdmaras para habilitar la ley.



