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CARTA AL LECTOR

De tanto mirar atrds sin mirar adelante, nos quedamos de-
tenidos en el tiempo. Y lo que es peor, cada vez nos sumergimos
un poco mds en nuestro pasado de frustraciones.

Carlos Menem, Eduardo Duhalde,
La revolucion productiva (1989)

Terminamos de escribir nuestro libro anterior, Tiempo perdi-
do, en agosto de 2021. Faltaba apenas un mes para las PASO
y el Gobierno de Alberto Ferndndez-Cristina Ferndndez de
Kirchner estaba solo enfocado en ganar las elecciones de me-
dio término.

Esto demoré el acuerdo con el FMI, a pesar de que apenas
un mes después de la eleccién empezaban los fuertes venci-
mientos de capital del crédito por USD 44.000 millones que
habia tomado el Gobierno de Mauricio Macri para tratar de
llegar competitivo a la eleccién presidencial dos anos antes, se
estaban consumiendo las reservas del BCRA y, como en tan-
tos ciclos electorales anteriores, el Gobierno estaba atrasando
groseramente el tipo de cambio. En agosto de 2021 la tasa de
interés de ddlares de la deuda corta recién reestructurada se
ubicaba en 20 %, el riesgo pais estaba en 1.600 puntos bésicos
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y la brecha cambiaria en 80 %. La tasa de inflacién estaba al
50 % anual.

Entonces afirmamos que el final de la historia no estaba
predeterminado y pusimos punto final al libro diciendo: “La
grieta y la falta de planificacién que marcé la politica argen-
tina de las dltimas décadas hace dificil ser optimista respecto
a que el final no sea, una vez mds, uno disruptivo”.

Si la historia que habiamos descripto era ya de por si dificil
de procesar dado lo extrano, profundo y rdpido de los aconte-
cimientos frente a una crisis que se agravaba a alta velocidad, lo
que vino después fue todavia mds sorprendente. El FMI evit6 el
default a Gltimo momento, mientras el kirchnerismo torpeded
el acuerdo con el fondo sin miramientos, oponiéndose a su
aprobacién en el Congreso, algo que habia sido estipulado en
una ley aprobada al comienzo de la gestién de Alberto Ferndn-
dez. Méximo Kirchner renuncié a la presidencia del bloque del
Frente de Todos (FAT) en la Cdmara de Diputados y el acuerdo
se aprobd con los votos de Juntos por el Cambio (JxC).

Sergio Massa se incorporé al Gobierno como ministro
de Economia en medio de la crisis financiera desatada en
agosto de 2022. Pero lejos de intentar avanzar en un pro-
grama de estabilizacién, en su afdn de ser electo presidente
sigui6é buscando atajos para evitar las correcciones. Todavia
faltaba mds de un afio para la eleccién. Para esto usé deuda
con importadores y encajes de los depésitos por mds de USD
30.000 millones mientras inflaba la deuda en pesos del Banco
Central (BCRA) para financiar, via emisién monetaria, el agu-
jero fiscal y absorber la deuda del Tesoro que el mercado no
queria. Con esto terminé por destruir el balance del BCRA,
disparando la inflacién.
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El desmanejo econémico, junto con las internas dentro de
la coalicién de gobierno y en la oposicién, en un contexto de
creciente enojo social, le allanaron el camino a la presidencia
a Javier Milei, un oussider que solo habia competido en CABA
en la eleccién de 2021 y manejaba en el Congreso un bloque
de dos diputados (él mismo y Victoria Villarruel).

Con su hébil manejo de los medios y redes sociales, Milei
habia ido ganando adeptos montado sobre un mensaje contra
“la casta” y su propuesta de dolarizar la economia. Pero el ca-
mino no fue lineal. Massa jugé hasta el final y logré colarse en
el balotaje. Y esto a pesar de que después del resultado de las
PASO, el FMI condicioné el desembolso que evitaba el default
con el organismo a una correccién cambiaria que llevé la in-
flacién del 6 % mensual en julio a un ritmo de 12 % mensual
a partir de agosto. Inmediatamente después del desembolso
del FMI, el BCRA volvié a congelar el délar, emitié un seguro
de cambio a los importadores y convalidé un suicidio fiscal
con el “plan platita”.

La disparada en la brecha cambiaria se agravé por la reco-
mendacién explicita de Milei, entonces el candidato que mds
votos habia sacado en las PASO, de no renovar plazos fijos.
“En pesos, nada; el peso es excremento”, fue la respuesta que
dio a un periodista que le pregunté qué le podia recomendar
a alguien que tenfa que renovar un plazo fijo.

El riesgo pais llegé a los 2.600 puntos bdsicos, la brecha
cambiaria orill6 el 200 % y la tasa de inflacién interanual
alcanzaba el 150 % (290 % la inflacién anualizada del tri-
mestre previo).

La economia se acercaba desde abajo a los mismos niveles
de actividad de 2012 pero con una tasa de inflacidn siete veces
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mds alta, un Banco Central quebrado, desempleo en torno
al 6 % de la poblacién econémicamente activa y niveles de
productividad medios de la economia similares a los de finales
de los ochenta, con una estructura social erosionada por una
nueva escalada de la informalidad.

Por primera vez desde 1989 el ajuste fiscal formé parte de
las propuestas de campana, aunque esta vez de un candidato
que gand. Si bien la propuesta era que el ajuste lo iba a pagar
“la casta”, lo cierto es que la locura econdémica hizo que, de
alguna forma, la sociedad empiece a incorporar los costos
asociados a la inconsistencia fiscal permanente financiada con
“maquinita” a la que nos llevé el kirchnerismo, no logré re-
solver el Gobierno de Macri y se agudizé con el Gobierno de
Alberto Ferndndez.

La preocupacién por la inflacién dejé atrds el temor a per-
der el empleo, y el debate por la dolarizacién entré en escena.
Como cuando el periodista Bernardo Neustadt le hablaba a
dona Rosa a fines de los ochenta explicindole por qué habia
inflacién, no tenia teléfono, se le cortaba la luz y tenia baja
presién de gas, el mensaje simple de Milei de “démosle a la
gente lo que la gente quiere, délares en vez de pesos, y de paso
dinamitemos el BCRA asi en el futuro ningin politico vuel-
ve a usar la maquinita’, tuvo una contundencia fenomenal.
Esta vez, en manos de un candidato economista que daba
explicaciones “pseudocientificas” pero simples acerca de cémo
ejecutar el programa.

Esto calé con fuerza entre los mds jévenes (de estratos altos
y bajos), cansados de las culpas cruzadas del debate politico
y atravesados por el contundente sesgo de confirmacién en
redes sociales que ninguno de los otros candidatos pudo apro-
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vechar. Los salarios en délares de Ecuador o lo que se pensaba
habian sido los de la Argentina durante la Convertibilidad se
convirtieron en un aspiracional.

El eterno loop de la Argentina empezaba a pegar la vuelta
completa y nos retrotrafa sin escalas a los noventa. De golpe
todos los candidatos querian ser Menem y los discursos em-
pezaban a resonar en consecuencia. El propio Javier Milei se
fue dejando crecer las patillas que caracterizaban al caudillo
riojano en 1989, aquellas mismas que se fueron achicando
con el paso de la gestién y pasaron a ser imperceptibles.

Unos meses més tarde, ya en la presidencia e implementa-
do un programa econémico mucho mds pragmadtico que los
planteos de campana, el 14 de mayo de 2024, al conmemorar
los 35 afios de la eleccién presidencial que le dio el triunfo
a Carlos Menem, su busto ingres6 por la puerta grande a la
Casa Rosada. En el acto, escuchaban atentamente Zulemita
Menem, hija del expresidente, y su tio, Eduardo Menem. De
pronto, el apellido Menem volvia a estar en las noticias po-
liticas. En la nueva administracién, Martin Menem, sobrino
del expresidente, es el presidente de la Cdmara de Diputados,
mientras que su primo, Eduardo “Lule” Menem es un impor-
tante negociador del presidente.

“Por eso hoy estamos haciendo un acto de justicia, por
eso traemos su imagen a la casa desde la que gobernd la Ar-
gentina durante mds de diez anos. De esta manera estamos
reconociendo su liderazgo, su trayectoria politica y sus gobier-
nos”. Asi comenzaba el discurso del presidente Milei. “Carlos
Menem nos inspiré a quienes creemos en la libertad a seguir
su ejemplo”. Destacé su liderazgo, su grandeza y el esfuerzo
para reconciliar a los argentinos, y revelé una conversacién
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personal en la que Menem le dijo que iba a ser presidente,
dando a entender que ahi decidié meterse en politica. Fiel a
su estilo, Milei concluyd: “Asi es, les duela 0 no, Menem ha
sido el mejor presidente de la historia”.

El homenaje se centrd sobre el Menem que habia logrado
doblegar la inflacién y avanzar en un esquema de reformas
estructurales que permitieron a la Argentina dar un salto de
productividad sin precedentes durante el siglo XX.

Nadie parecia acordarse de lo que habia pasado antes. De
hecho, la convertibilidad llegé recién en abril de 1991, 21 me-
ses después de iniciado el Gobierno de Carlos Menem, quien
después de un intento fallido de estabilizacién en el arranque
de la gestién terminé confiscando los depdsitos con el Plan
Bonex para limpiar la cuenta de regulacién monetaria del
Banco Central (prima hermana de los pasivos remunerados
que hered6 Milei), coordinando una segunda hiperinflacién.
La licuacién miés el “empaquetamiento de los pesos” en simul-
tdneo a un agresivo ajuste fiscal (que incluyd la privatizacién
de empresas publicas) fue lo que permitié sanear el Banco
Central y sentar las bases de partida de la Ley de Converti-
bilidad.

Nadie parecia acordarse del final de ese esquema rigido
que, a pesar de todos los intentos por mantenerse a flote,
termind traumdticamente a fines de 2001 con un corralito
de depésitos, el default de la deuda de la Nacién y de la
mayoria de las provincias y una tasa de desempleo que llegd
al 25 % de la poblacién econémicamente activa. Todo esto,
después de un doloroso ajuste deflacionario que, sin pres-
tamista de dltima instancia, nunca terminé por convencer
a los mercados.
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Mds alld de lo simbdlico, después de mds de dos décadas
en las que hablar seriamente sobre los afios noventa era un
tabu, aquellos tiempos vuelven hoy a estar mds que presentes.
Después de la crisis de 2001, las politicas de los noventa fue-
ron vilipendiadas, incluso por quienes habian sido defensores
de las mismas (entre otros el matrimonio Kirchner). Incluso
Mauricio Macri, que quiso implementar poh’ticas econdmicas
mds cercanas a las de Menem, prefirié evitar una asociacién
con aquella época. Dada la magnitud de la crisis, la opinién
publica estuvo mucho tiempo muy lejos de querer reivindicar
aquella experiencia.

En parte esto tiene que ver con el ascenso de Milei, quien
usé el perfodo para criticar tanto al kirchnerismo como al
macrismo. Pero seguramente tiene mucho mds que ver con el
hecho de que la sociedad hoy demanda, otra vez, estabilidad.
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