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    A Ana María C. de De Pablo, esposa, madre y abuela total; por la garra con la cual pelea por su vida desde abril de 2023.


    JUAN CARLOS DE PABLO


     


     


    A Mercedes Cores, por estar juntos y acompañarnos.


    EZEQUIEL BURGO

  


  
    Prólogo


    A raíz de una propuesta realizada por Roberto Montes, director de la División Literaria de No Ficción de Penguin Random House, a comienzos de 2024 nos juntamos a “vomitar” todo lo que recordábamos de la política económica, aprovechando el hecho de que ambos habíamos estudiado Economía, tanto en el país como en el exterior, habíamos trabajado en el Ministerio de Economía de la Nación y nos habíamos desempeñado en el periodismo económico en algún momento de nuestras vidas (aclaración: Ezequiel lo sigue haciendo como editor jefe de Economía en Clarín).


    El resultado fue La cocina de la política económica argentina. De Frondizi a Milei, obra que disfrutamos elaborando, y notable cantidad de compatriotas “votaron” adquiriéndola (durante cinco semanas integró la lista de libros más vendidos, en la categoría no ficción, cosa que nunca nos había ocurrido a ninguno de los dos).


    A la luz de esta excelente experiencia, a comienzos de 2025 nos reunimos para pensar qué podíamos hacer durante el año en curso. Luego de darle algunas —pocas— vueltas, surgió claramente que el tema era “Milei”. Pero ¿cómo encarar un libro sobre el referido tema?


    Desafío no menor, dado que, en esta vertiginosa Argentina, por razones técnicas teníamos que elaborar el material durante el primer trimestre del año, texto que recién llegaría a los lectores a mediados de año. La respuesta consistió en utilizar una perspectiva conceptual; lo cual no quiere decir empíricamente irrelevante, pero que no se podía ocupar de la salida del cepo cambiario o el precio del bife de costilla en agosto de 2025.


    La otra cuestión fue la forma. Elegimos plantear una serie de entrevistas, que en la práctica se transformaron en deliciosas conversaciones, con personas que juzgamos valiosas para ocuparse del “fenómeno Milei” desde perspectivas a las que regularmente él suele aludir cuando habla de economía, como son la historia, la política, la Escuela Austríaca de economía, el enfoque neoclásico de la economía, los empresarios, las restricciones que conlleva hacer política económica en un país como la Argentina y la relación con el mundo; específicamente, el factor Donald Trump.


    El libro quedaría trunco si no hubiéramos conversado con el protagonista. En vez de un encuentro de una hora, como ocurrió con el resto de los interlocutores, realizamos cuatro encuentros de algo de más de dos horas cada uno, para repasar su vida personal, su desarrollo profesional, su incursión en la política y sus vivencias iniciales como presidente de la nación. Se agregaron algunos intercambios más para quitar dudas y revisar información.


    El objetivo de todas las entrevistas, tanto con Milei como con los expertos, tuvo la finalidad de que las preguntas y las respuestas apuntaran a clarificar el proceso de toma de decisiones de su política económica y dilucidar qué aspectos de su gobierno pueden considerarse permanentes o transitorios en la Argentina. El primer día de gestión de su sucesor, ¿qué habrá quedado del “fenómeno Milei”? ¿Mucho, poco o nada?


    Mil preguntas quedaron “en el tintero” al presidente. Preguntas que conciernen a este proyecto y fuera de él.


    La culpa es enteramente nuestra.


    Ninguna, repetimos, ninguna de las preguntas quedó sin contestar por parte de los interlocutores; nadie pidió ver el resultado de la entrevista del presidente para editarla. Eliminamos duplicaciones, triplicaciones y muchos “digamos” y “o sea” simplemente para facilitar la lectura.


    Los dos solemos tutear a Javier Gerardo Milei, y nos pareció recontraforzado que, “por respeto a su investidura”, hubiéramos intentado tratarlo de “usted” y menos aún de “excelentísimo señor presidente”. Les pedimos disculpas a los lectores que confunden tratamiento coloquial con falta de respeto, pero no pensamos cambiar.


    Sugerencia: lea esto sin prejuicios, présteles atención a las diferentes perspectivas, y recién después forme su propia composición de lugar. Esta obra le proporcionará materia prima a quienes creen que “con Milei está todo bien” y también a quienes consideran que “con Milei está todo mal”. Fue pensada para los que primero leen, luego piensan y recién después hablan.


    Esperamos que disfrute de la lectura.


     


     


    JUAN CARLOS DE PABLO


    EZEQUIEL BURGO

  


  
    Dos ensayos

  


  
    El “fenómeno Milei”: apreciación desde el campo de batalla


    JUAN CARLOS DE PABLO


    Los siguientes datos y reflexiones buscan mejorar la comprensión y por ende la toma de decisiones. El ordenamiento de los temas tiene alguna lógica, pero tampoco exageremos.


     


    1. AMISTAD Y PROFESIONALIDAD. Descubrir la medida en la cual mi amistad con Javier Gerardo Milei sesga mis opiniones es una tarea que se la dejo a los lectores.


     


    2. AMISTAD. Todo comenzó en San Miguel de Tucumán, en 2001, durante la reunión anual organizada por la Asociación Argentina de Economía Política. La anécdota me la recordó Javier; lo cual es lógico, porque en este sentido la vida es una cascada: uno recuerda anécdotas que vivió con sus profesores, o sus mayores, hechos que estos no registraron.


    La escena tiene como protagonista un ascensor del hotel en el cual nos hospedábamos. Estoy esperando el ascensor que me lleve a la habitación. A mi lado se para un joven, refunfuñando. “¿Qué te pasa, pibe?”. “Profe, me salió pésima la presentación de mi monografía”. “¿Cuál es el tema?”. “Los modelos de [Miguel] Sidrauski [crecimiento a largo plazo en economías monetarias]”. En ese momento se abre la puerta del ascensor, ambos ingresamos, y lo que sigue dura lo que demora un ascensor en subir; digamos, seis pisos. “Explicámelo a mí, con tus palabras”. Lo hizo. Cuando se abrió la puerta del ascensor, le dije: “Así tendrías que haber hablado, muchacho”. De esta manera empezó una amistad que todavía no encontró ni tiempo ni razones para fracturarse.


    Durante años hemos almorzado una vez por semana, ha venido a casa a despedir algún año, ver un partido de algún Mundial de fútbol. Es amigo de la familia, es decir, de mi esposa, de mis hijas y por ende de mis nietos.


    Somos amigos, y en tal carácter compartimos óperas y frugales cenas, en la residencia de Olivos, casi todos los domingos. No hablo públicamente de lo que digo ni de lo que escucho o lo que veo en las referidas veladas. No acepto encargos u obsequios para llevarle. Porque no, y porque mi “capital” consiste en que nada de lo que le diga, o le entregue, estará condicionado por alguna acción de lobby.


     


    3. PERSPECTIVA. Más de medio siglo de experiencia me convencieron —hace ya bastantes años— de que la mejor manera de entender eso que se denomina “economía” es desde la perspectiva de los procesos decisorios. Se trata de meterse en los pantalones, o en las polleras, de quienes a menudo me formulan preguntas, tanto en la consultoría como en las conferencias y los medios de comunicación, porque sus decisiones afectan las acciones que deben adoptar.


    Perspectiva que se desarrolla en el plano del ser, no del deber ser. A mí nadie me pregunta qué haría si fuera presidente de la nación, ministro de Economía o presidente del Banco Central; en cambio, quieren saber qué pienso yo que van a hacer Milei, Luis Caputo o Santiago Bausili, para actuar en consecuencia.


    Un par de aclaraciones. Primera: observo la realidad desde el campo de batalla, no desde una colina. Le presto particular atención a las medidas concretas de política económica (leyes, decretos, resoluciones, comunicados) y no tanto a los planteos basados en principios generales. Ejemplo: ¿cuántos de los problemas laborales se deben a la legislación, cuántos a la jurisprudencia, cuántos a determinadas porciones del Poder Judicial, cuántos a los peritos, etc.? Específicamente, ¿cuánta mejora del mercado de trabajo se puede esperar mientras, al decir de un abogado, la porción laboral del Poder Judicial siga “colonizada”?


    La otra aclaración se refiere al hecho de que en mi trabajo profesional observo la realidad desde la inmediatez. Con todos los riesgos que ello implica; pero la toma de decisiones no puede esperar que, con el tiempo, los árboles dejen ver el bosque. Pero agrego que ni la experiencia ni mis lecturas de la historia eliminan la incertidumbre, pero iluminan la inmediatez. Como bien decía Héctor Luis Diéguez, “no leer historia es como entrar al teatro en la segunda mitad del tercer acto. No entendés nada”.


     


    4. PERSONA O CIRCUNSTANCIA. ¿Cuál es la importancia relativa de las personas versus la de las circunstancias, en la explicación de los hechos? Difícil saber, porque en la historia se encuentran ejemplos para un lado y para el otro. Nadie puede creer que la Primera Guerra Mundial no se hubiera desatado si el príncipe Francisco Fernando no hubiera visitado Sarajevo el 28 de junio de 1914; pero por el otro lado, es difícil imaginar cómo ingleses y franceses hubieran enfrentado a Hitler sin personajes como Winston Churchill y Charles de Gaulle, respectivamente.


    Henry Kissinger se inclina a favor de la mayor importancia de las personas, con respecto a la de las circunstancias. Comparto su postura. En la Argentina, Arturo Frondizi fue la persona en 1958 (¿se imagina si la elección la hubiera ganado Ricardo Balbín?), como lo fue Raúl Ricardo Alfonsín en 1983 (¿se imagina si la elección la hubiera ganado Ítalo Argentino Luder?).


    Milei es un claro caso de la importancia de las personas por sobre la de las circunstancias. Los libros de texto de macroeconomía, y los de finanzas públicas, explican los beneficios del equilibrio fiscal; lo cual forma parte de las herramientas básicas de cualquier graduado en Economía. Pero la determinación con la cual se implementó el ajuste fiscal, a partir de diciembre de 2023, se explica mucho más por el coraje del presidente de la nación que por lo que simplemente indicaban los manuales, dadas las circunstancias.


     


    5. RÉGIMEN PRESIDENCIALISTA. La Argentina, como Brasil y Estados Unidos, se rige por un sistema político-institucional presidencialista, mientras que Inglaterra, Japón e Israel se rigen por un sistema parlamentario. En los regímenes presidencialistas las autoridades políticas son electas por períodos fijos (en la Argentina y Estados Unidos, en el caso del presidente de la nación, por cuatro años, pudiendo ser reelecto una vez); mientras que en regímenes parlamentarios son electas por períodos máximos (en Inglaterra cinco años), pudiendo el primer ministro ser removido de su cargo en cualquier momento, por un voto de censura o de no confianza.


    Esto quiere decir que, salvo que lo maten, se infarte, se suicide, renuncie o le hagan un juicio político, Milei será presidente de la nación hasta el 10 de diciembre de 2027; o de 2031, si resulta reelecto. Error tipo I, error tipo II, ninguna de las alternativas enunciadas al comienzo de este párrafo representan una buena base decisoria.


    Otro par de aclaraciones. Primera: el régimen político-institucional es presidencialista, no “presidencialista-vicepresidencialista”. La historia argentina es elocuente al respecto: el vicepresidente Alejandro Gómez le renunció al presidente Arturo Frondizi, y Carlos Álvarez hizo lo propio con el presidente Fernando de la Rúa. Sin consecuencias sobre las respectivas presidencias. Al respecto, y utilizando la ironía, a la cual era tan afecto, Henry Kissinger decía que la relación entre el presidente de un país y su vice es objetivamente tensa porque, desde la perspectiva presidencial, “es difícil llevarse bien con alguien que, en el fondo, desea su muerte”.


    La otra, más que una aclaración, es una importante precisión. Con enorme frecuencia la palabra “gobierno” se usa como sinónimo de Poder Ejecutivo; lo cual, particularmente en el período que comenzó el 10 de diciembre de 2023, no sirve para diagnosticar. Porque el gobierno nacional se compone de tres poderes: el Ejecutivo, el Legislativo y el Judicial, y con frecuencia se le reclama al jefe del Ejecutivo por el funcionamiento (mejor dicho, por el no funcionamiento) de los otros dos poderes. Al mismo tiempo, en el plano impositivo se habla del peso del Estado, sin clarificar que cada persona tiene, encima de su cabeza, tres jurisdicciones: la nacional, la provincial y la municipal.


     


    6. CARGO PRESIDENTE, PROFESIÓN ECONOMISTA. Esto de que quien ejerce la máxima responsabilidad ejecutiva de un país se haya especializado en economía tiene antecedentes en el mundo. Por orden alfabético llegaron a la presidencia de sus respectivos países, con importante formación económica, Nicolás Ardito Barletta (Panamá), Rafael Vicente Correa Delgado (Ecuador), Luigi Einaudi (Italia), Valery Giscard d’Estaing (Francia), Václav Klaus (Checoslovaquia), Pedro Pablo Kuczynski (Perú), Raymond Poincaré (Francia), Juan Manuel Santos (Colombia) y Alejandro Celestino Toledo (Perú); y a primer ministro —o canciller— Raymond Barre (Francia), Ludwig Erhard (Alemania), Andreas Georgios Papandreu (Grecia), Takahashi Korekiyo (Japón) y Harold Wilson (Inglaterra).


    Pero en la Argentina, Milei es el primer presidente de la nación con sólida formación económica (licenciatura en Economía por la Universidad de Belgrano, posgrado en la Universidad Torcuato Di Tella y doctorado honoris causa por la Eseade).


    Milei trabaja de presidente. La aclaración es importante porque, siendo economista de profesión, los periodistas le preguntan mucho más sobre el área económica que sobre el resto de su gestión; y como tiene pasión docente, se explaya utilizando terminología técnica, como cuando les recomienda a los periodistas que no confundan ruido blanco con sesgo, y muchos interrogadores asienten como si comprendieran cabalmente lo que acaban de escuchar.


    En Davos, a comienzos de 2024, Milei no especificó cuándo eliminaría el cepo cambiario, sino que comenzó sus palabras afirmando textualmente: “Occidente está en peligro”. Su audiencia no se limitaba a los asistentes a la sala de conferencias, sino que tenía como destinatarios a los dirigentes de todo el mundo; y el mensaje “llegó”.


    Sus dichos, y sus decisiones, no les resultan indiferentes a los presidentes de muchos otros países del mundo. Donald Trump, Emmanuel Macron y Giorgia Meloni son tres ejemplos de la intensa interacción con sus colegas. Milei fue tapa del semanario Time no precisamente porque su editor estaba interesado en la Argentina, sino porque pensó —esperemos que correctamente— que poniendo en la tapa la cara del presidente de los argentinos aumentaría las ventas en Nueva York, Sídney y Tokio.


    Digresión. La relación personal con otros presidentes del mundo es importante, pero cuando menos se la necesite, mejor. Verdad de Per O. Grullo, pero que con frecuencia se olvida. La sustancia de las políticas tiene que ser complemento, nunca sustituto, de la “mano” que le pueda dar a Milei la buena relación personal o doctrinaria que desarrolle con colegas de otros países.


    ¿En qué medida su profesión afecta la relación que el presidente tiene con los ministros, y en particular con su equipo económico? Por lo que se sabe públicamente, Milei adopta las decisiones que le corresponden, en las reuniones de gabinete, mirando fijamente a los propios ministros que sugieren que determinada cosa “no se puede hacer”, quedando la implementación a cargo de los ministros. Probablemente, en el accionar, otorgue el beneficio de la duda; pero no titubea en echar a algún ministro si le parece que debe hacerlo. No tengo a mano una estadística de la frecuencia con la cual gobiernos anteriores cambiaban a sus gabinetes.


    Dada su formación profesional, merece un párrafo su relación con los miembros del equipo económico. Es claro el respaldo presidencial a las gestiones de Luis Caputo, Bausili y Sturzenegger. Al respecto viene a cuento la siguiente anécdota. Siendo ministro, Antonio Cafiero me contó que la única razón por la cual el gobernador de una provincia visita al ministro de Economía de la nación es para pedirle plata; por lo cual los encuentros son objetivamente tensos. En algún momento de la reunión el gobernador le dice al ministro: “Señor, a usted ¿quién lo eligió?”. Este es el instante en el cual el ministro debe tener detrás de él al presidente; no en sentido literal, sino el del respaldo. Pero Cafiero la tenía a María Estela Martínez de Perón. Pues bien, Caputo, Bausili y Sturzenegger lo tienen a Milei. No fue Caputo quien convenció a Milei de la necesidad de tener equilibrio fiscal; ambos lo llevan en la sangre. Por eso, cuando el ministro se reúne con algún gobernador, empresario o sindicalista le debe decir: “Te conviene arreglar conmigo, porque quien está detrás de mí es diez veces más jodido que yo”.


     


    7. LOS ESTILOS NO SE CAMBIAN. La forma en la cual se expresa Milei, tanto en manifestaciones públicas como en las redes sociales, entusiasma a algunos y enoja a otros. Al respecto la clave está en el hecho de que, según mi experiencia, los estilos no se cambian. Cuando alguien me sugiere que le proponga al presidente que modifique su estilo, le respondo: “Y a mí sugerime que use corbata”.


    No estoy diciendo que las personas no cambian; sí que lo hacen… dentro de su estilo. Porque no cambiar, dentro del estilo, implica no incorporar las novedades a los diagnósticos y a las decisiones, lujo que ninguna persona que ejerza funciones ejecutivas se puede dar si no quiere fracasar.


    Una faceta del estilo Milei merece ser destacada. Frente a un adversario/enemigo, el presidente no solo no se achica sino que le hace sentir a su contrincante que puede que la otra persona pegue primero, pero su accionar no le resultará gratis, porque Milei tiene poder de represalia. Lo que sigue es pura fantasía, pero congruente con los hechos: Pablo Biro, líder de uno de los gremios aeronáuticos, le dijo a Milei que “no sabía con quién se metía”, a lo que el presidente le dio a entender que “él tampoco sabía con quién se metía”.


     


    8. COMUNICACIÓN. A partir de diciembre de 2023 el Estado nacional eliminó la “pauta oficial”, como se denomina a los fondos que les envía a los diferentes medios de comunicación; no tanto para informar a la población sobre medidas de gobierno, sino como método de refuerzo en algunos casos, y de sostenimiento liso y llano en otros, de los presupuestos periodísticos.


    Más allá de que se trata de otra manifestación del objetivo oficial de reducir el gasto público, la clave está en que el presidente de la nación se comunica con entre cuatro y cinco millones de personas utilizando las redes sociales. Lo cual equivale a cuarenta puntos de rating, mientras que los programas informativos de televisión logran alrededor de un punto.


    Dado esto, no es difícil entender el sesgo antioficialista de buena parte de lo que se escucha en radio o se ve en televisión. Sutil en algunos casos, grosero en otros. Lo que mostró 2024 es la poca influencia que tienen los medios de comunicación tradicionales, sobre lo que vive y siente la población. Me refiero a realidades como la fuerte caída de la tasa de inflación, la recuperación de la actividad económica y del salario real, a partir de mediados de año, y la tranquilidad con la cual se vivió, tanto en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires como en el Gran Buenos Aires, diciembre de 2024; en fuerte contrapartida con lo que ocurría en los diciembres anteriores.


    Digresión. En los medios de comunicación no solamente hablaron periodistas, sino también economistas profesionales convocados por aquellos. En muchos casos el “estilo Milei” afectó las que deberían haber sido apreciaciones profesionales. No tengo ningún problema con que alguien, enemistado con el presidente de la nación, diga “¡lo que consiguió este h… de p…!”; en cambio me molesta que, en las referidas circunstancias, ponga en duda los logros obtenidos, o asegure que no son sostenibles en el tiempo.


     


    9. RESTRICCIONES POLÍTICAS E INSTRUMENTALES. Para ilustrar las macanas que puede proponer un economista cuando basa sus recomendaciones en modelos que no tienen en cuenta la realidad, alguien creó el siguiente cuento. En medio del mar, en un bote, hay tres náufragos: uno de ellos es físico, el segundo es químico y el tercero es economista. Tienen a bordo una lata con alimentos, pero no hay abrelatas. ¿Cómo resolver el problema? El físico propone hacer palanca con otro objeto que hay en el bote; el químico hace otra propuesta, equivalente, y cuando le toca el turno al economista, dice: “Supongamos que tenemos un abrelatas”.


    Cada uno puede modelar como le parece, pero no se puede dar el lujo de cometer el “vicio o pecado ricardiano”, como calificó Joseph Alois Schumpeter a la pretensión de derivar de modelos simplificados propuestas de política económica para aplicar en realidades complejas. Es más: hay que aprender a interpretar los modelos. Paul Anthony Samuelson no probó la igualación del precio de los factores productivos en un mundo donde solo los bienes se mueven internacionalmente, probó las condiciones requeridas para que se verificara tal igualación, condiciones tan irreales que explican la disparidad salarial existente entre Estados Unidos, la Argentina y Nepal.


    Quienes, sobre la base de la falta de cumplimiento de algunas de las promesas electorales, manifiestan su desencanto con la gestión Milei, porque todavía no terminó por completo con la corrupción, la dirigencia sindical o la inseguridad, con enorme frecuencia piensan que el presidente de la nación cuenta con un importante número de abrelatas, pero que por alguna razón —non sancta— no actúa como debiera.


    En la formulación de la política económica, el presidente Milei no ignora que tiene muy pocos diputados y senadores adictos, y que, por mejores que sean los resultados, en la elección de medio período de 2025 no tendrá mayoría absoluta en ninguna de las dos cámaras del Congreso.


    Ergo, negocia, aplicando aquello de que “óptimo es lo mejor de lo posible”. La versión original de la denominada Ley Bases tuvo que ser podada; lo que finalmente se aprobó es mejor que nada, y el presidente Milei no tiró al canasto de residuos lo que no se aprobó, sino que lo guardó para cuando se presenten las circunstancias. Seguramente actualizando la iniciativa, porque en la Argentina desde hace mucho tiempo todo es muy fluido.


    En el plano instrumental, la política económica se centra en el equilibrio fiscal financiero, es decir, superávit fiscal primario suficiente para afrontar el pago de intereses de la deuda pública. Herramienta sintetizada en el eslogan: “No hay plata”.


     


    10. CREDIBILIDAD. Se puede sacar a un ruso de Rusia, pero no se puede sacar a Rusia de un ruso. Adapto esto cada vez que tengo que presentar a Guillermo Antonio Roberto Calvo, quien vivió más de la mitad de su vida fuera de su país natal, pero su obra es más argentina que el dulce de leche.


    Inspirada en las reformas financieras y comerciales implementadas en la Argentina, a fines de la década de 1970 y comienzos de la de 1980, las cuales fueron anuladas varios años más tarde, Calvo modeló la noción de reformas no creíbles, colocando a la cuestión de la credibilidad en la perdurabilidad de las reformas económicas, en un lugar muy importante en los análisis. Gloso, no cito: “Una misma medida de política económica genera resultados muy distintos, dependiendo de si se cree que va a durar o no”. Ejemplo: la liberación del mercado cambiario puede aumentar la oferta de dólares del sector privado si se piensa que la medida llegó para quedarse, o aumentar la demanda si los integrantes del sector privado piensan que será revisada en cuanto el Banco Central se quede sin reservas.


    Digresión. Aprendí de Rudiger Wilhelm Dornbusch que los modelos distinguen entre reformas transitorias y permanentes, pero en la práctica la distinción relevante está entre las reformas muy transitorias y aquellas que no lo son tanto. En el momento de escribirse esta parte del ensayo todavía rigen porciones del cepo cambiario. En algún momento desaparecerá por completo. Pero, por más que lo juren las autoridades que dispongan esto último, ¿seguro que “nunca más” habrá cepo cambiario? Los afectados por alguna reforma, si la piensan como muy transitoria, lo que harán es resistir; mientras que si la consideran no tan transitoria, lo que harán es modificar sus decisiones.


    ¿Credibilidad en qué? Los argentinos no somos más inteligentes que los belgas, los noruegos o los finlandeses; pero la experiencia nos ha generado una sensibilidad superior en materia de credibilidad… o de falta de ella. Ningún argentino basa sus decisiones en las hipótesis inflacionaria, devaluatoria y de crecimiento del PBI, incluidas en el presupuesto nacional, o en metas de inflación o pautas cambiarias, de la misma manera que ningún argentino modificará sus expectativas inflacionarias porque le quiten ceros a la unidad monetaria.


    ¿Desde qué momento las decisiones de los gobernadores, los intendentes y los integrantes del sector privado se basaron en el anuncio presidencial de que “no hay plata”, efectuado el 10 de diciembre de 2023, y de que por consiguiente se buscará —y se logrará— el equilibrio fiscal, desde el comienzo mismo de la gestión?


    El caso de los gobernadores es bien claro. Seguramente, luego de escuchar el primer discurso presidencial dudaron del cumplimiento de la regla fiscal, en nombre de “¿cómo pagaremos los salarios y el medio aguinaldo de diciembre de 2023?”. Pues bien, los pagaron; como pagaron los de enero de 2024, febrero, marzo y así, sin más fondos federales que los correspondientes al régimen de coparticipación. Una sola provincia, la de La Rioja, emitió una cuasimoneda, y al poco tiempo la rescató.


    En la de Argentina 2024 y 2025 la base fundamental de la credibilidad es la determinación mostrada, en el plano decisorio, por el presidente de la nación. El veto de cualquier proyecto de ley que ponga en riesgo el equilibrio fiscal será vetado; este anuncio es creíble por lo que, en 2024, ocurrió con leyes aprobadas referidas a jubilaciones y financiamiento de las universidades públicas.


     


    11. LA REALIDAD Y LAS ÚTILES FICCIONES. Los años no existen, como tampoco existen los sectores, las regiones y los mercados. Existen los seres humanos concretos, quienes, tanto en el plano individual y familiar como en el plano empresarial y profesional, adoptaron y adoptan decisiones sobre la base de lo que en cada momento pensaban que iría a ocurrir.


    Nadie es un año más viejo en la víspera de su cumpleaños; los sectores y las regiones son útiles inventos del Indec para sistematizar la información que, según los formularios individuales, sería inmanejable. “Vino” es un renglón en las planillas de producción, ventas, precios, etc.; pero en los restaurantes nos ofrecen una carta de vinos. “El Noroeste” es otro renglón en las planillas de distribución regional del ingreso, o estadísticas de pobreza e indigencia; pero nadie cree que todos los habitantes de la referida porción geográfica del país tienen iguales gustos, ingresos, etcétera.


    Las estadísticas, como las bikinis, lo que muestran es importante, pero lo que ocultan es esencial. Este es el mensaje básico para los estadisticomaníacos; para los estadisticofóbicos el mensaje básico es el contrario: lo que ocultan es esencial pero lo que muestran es importante.


    Esto tiene una relevante implicancia: los agregados deben ser utilizados como primera aproximación, pero sabiendo que carecen de “vida propia”, porque sintetizan realidades heterogéneas.


    En cualquier región del mundo, pero particularmente en la Argentina, así se dan las cosas hoy, donde la fluidez es extrema. Al servicio de la toma de decisiones, que siempre es prospectiva, nadie se puede dar el lujo de ser esclavo de lo que alguna vez dijo o escribió si el diagnóstico perdió relevancia a la luz de nuevos hechos. Especialmente serio resulta en el caso de los encargados de las filiales argentinas de las empresas multinacionales, quienes tienen que explicarles a sus jefes —o, peor aún, a los asesores de sus jefes, que están cómodamente sentados en sus escritorios en las casas matrices— lo que dijeron hace tres semanas o tres meses.


    Cuando un periodista me pregunta cómo “veo” 2025, le contesto que apenas veo cómo arranca la segunda mitad de 2025. “¿Y cómo arranca la segunda mitad de 2025?”, me interroga. “¡Como terminó la primera de 2025!”.


     


    12. POLÍTICA ECONÓMICA PRÁCTICA. Como dije, la política económica práctica son leyes, decretos, resoluciones, comunicados, etc. Y en la enorme mayoría de los casos la clave está en la denominada “letra chica”, por lo cual le presto poca atención a la grandilocuencia que genera, tanto por parte de quienes la aplauden como por parte de sus críticos. Y también en la enorme mayoría de los casos, la letra chica solo es comprendida de manera cabal por los entendidos… y por los beneficiados, o afectados, por la legislación.


    La relación entre la corriente principal del análisis económico, o cualquiera de las diversas “escuelas”, y la política económica práctica no es ni única ni cualquiera. Si fuera única, bastaría con meter en una computadora —o utilizar inteligencia artificial— las obras completas de Hayek, Keynes o Marx, e indicar a la máquina los objetivos de la política económica, para que el aparato expusiera los correspondientes instrumentos de política económica.


    Pero no en términos generales, aseverando “libere la economía” o “regule la economía”, sino con propuestas específicas, referidas al texto de la legislación, la dosis (los médicos no recetan penicilina, sino X número de inyecciones, cada determinada cantidad de horas), la oportunidad de aplicación de las disposiciones, la probabilidad de ser creídas por la población, etc. Ni la Ley Bases ni el Decreto 70/23 surgieron de la deducción mecánica de grandes principios económicos.


    La relación entre teoría y política económica práctica tampoco es lineal. Ejemplo: solo a un tonto se le puede ocurrir que Keynes recomienda solucionar los problemas de recesión y desocupación de mano de obra aumentando el gasto público ¡en cualquier circunstancia!


    Quienes no tienen idea de cómo funcionan los gobiernos, viendo la realidad actual sueñan con un nuevo “diluvio universal”, es decir, arrancar todo de nuevo. El Khmer Rouge lo intentó en Camboya, asesinando a alrededor de la quinta parte de la población; y tal como era de esperar, se terminaron matando entre ellos. Porque hay seres humanos que saben construir y otros que solo saben destruir; lo cual, en el plano individual resulta lamentable, pero cuando acceden a puestos dirigenciales, muchísimos inocentes pierden la vida.


     


    13. FALLAS DE MERCADO Y FALLAS DEL ESTADO. Arthur Cecil Pigou introdujo la noción de economías y deseconomías externas, cuya existencia genera las “fallas de mercado”; porque al tener que afrontar la totalidad de los costos, quienes producen bienes que generan economías externas elaboran menos cantidad de la que demandaría el óptimo social, y quienes producen bienes que generan deseconomías externas elaboran más volumen del que demandaría el óptimo social. Ejemplos de deseconomías externas: una fábrica que en su origen fue ubicada fuera del casco urbano y ahora quedó rodeada por viviendas, y cuya operatoria genera ruidos, malos olores, congestión de tránsito, etc.; y en el plano mundial, el cambio climático.


    En la década de 1960, cada falla de mercado generaba la correspondiente intervención estatal. Medio siglo después, hay que ser muy necio para no incorporar al análisis, junto a las fallas del mercado, las “fallas del Estado”. Como las fallas de mercado existen, pero las fallas del Estado también, la cuantía de intervención estatal para corregir las economías y deseconomías externas se convierte en una cuestión empírica. Soy mucho menos intervencionista en la Argentina que lo que sería, probablemente, en Alemania (aunque quizá, por falta de información, estoy idealizando el funcionamiento estatal en Alemania). A propósito: mi liberalismo no surgió de leer a Hayek, Von Mises o Rothbard, sino de observar, y en muchos casos tener que soportar, las medidas gubernamentales adoptadas en el nombre de cuidarme de los perjuicios que me causaban otros integrantes del sector privado.


     


    14. LA “TARJETA DE PRESENTACIÓN” DE MILEI. El 10 de diciembre de 2023 Milei era puro futuro. Ahora no. El cuadro de la página siguiente sintetiza su “tarjeta de presentación” económica, está basado en la información disponible a mediados de marzo de 2025.


    Tasa de inflación. Las dos primeras columnas del cuadro muestran la evolución de la inflación a nivel de precios al consumidor. Está clara la tendencia creciente a lo largo de 2023 (último año de la presidencia de Alberto Ángel Fernández) y la tendencia decreciente a lo largo de 2024 (primer año de la presidencia de Javier Gerardo Milei).


    Nivel de actividad. Las cuatro columnas siguientes muestran la evolución del Estimador Mensual de Actividad Económica (EMAE), ajustado por estacionalidad. La primera de dichas columnas muestra que, a lo largo de 2024, la actividad evolucionó dibujando una V, cayendo durante el primer semestre del año, y se recuperó durante el segundo, y que a partir de julio de 2024 superó —siempre ajustado por estacionalidad— el nivel observado en diciembre de 2023.
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            Mes
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            inflación


            (IPC)

          

          	
            EMAE,


            de­ses­ta­ci­o­na­li­za­do

          

          	
            De­­­sem­­­ple­­­o


            (% de la PEA)

          

          	
            Em­ple­o


            (% de la pob. total)

          

          	
            Po­bre­za per­so­nas


            (%)

          
        


        
          	
            Men­sual,


            en %

          

          	
            In­ter­a­nual,


            en %

          

          	
            Nivel


            (2004=100)
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            (Dic.23=100)

          

          	
            Var. men­sual,


            en %

          

          	
            Var. in­ter­anu­al, en %

          
        

      

      
        
          	
            Ene 23

          

          	
            6,0

          

          	
            98,7

          

          	
            149,4

          

          	
            104,9

          

          	

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Feb

          

          	
            6,6

          

          	
            102,3

          

          	
            149,6

          

          	
            105,1

          

          	
            0,1

          

          	

          	
            6,9

          

          	
            45,0

          

          	
        


        
          	
            Mar

          

          	
            7,7

          

          	
            104,2

          

          	
            150,5

          

          	
            105,7

          

          	
            0,6

          

          	

          	

          	

          	
            40,1

          
        


        
          	
            Abr

          

          	
            8,4

          

          	
            108,8

          

          	
            147,0

          

          	
            103,2

          

          	
            -2,3

          

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            May

          

          	
            7,8

          

          	
            114,2

          

          	
            144,9

          

          	
            101,8

          

          	
            -1,4

          

          	

          	
            6,2

          

          	
            44,6

          

          	
        


        
          	
            Jun

          

          	
            6,0

          

          	
            115,6

          

          	
            144,9

          

          	
            101,8

          

          	
            0,0

          

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Jul

          

          	
            6,3

          

          	
            113,4

          

          	
            147,5

          

          	
            103,6

          

          	
            1,8

          

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Ago

          

          	
            12,4

          

          	
            124,2

          

          	
            139,2

          

          	
            97,8

          

          	
            -5,6

          

          	

          	
            5,7

          

          	
            45,5

          

          	
        


        
          	
            Sep

          

          	
            12,7

          

          	
            137,9

          

          	
            148,8

          

          	
            104,5

          

          	
            6,9

          

          	

          	

          	

          	
            41,7

          
        


        
          	
            Oct

          

          	
            8,3

          

          	
            142,4

          

          	
            147,6

          

          	
            103,7

          

          	
            -0,8

          

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Nov

          

          	
            12,8

          

          	
            160,6

          

          	
            145,5

          

          	
            102,2

          

          	
            -1,4

          

          	

          	
            5,7

          

          	
            44,3

          

          	
        


        
          	
            Dic

          

          	
            25,5

          

          	
            211,2

          

          	
            142,4

          

          	
            100,0

          

          	
            -2,1

          

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Ene 24

          

          	
            20,6

          

          	
            254,1

          

          	
            143,4

          

          	
            100,7

          

          	
            0,7

          

          	
            -4,0

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Feb

          

          	
            13,2

          

          	
            276,0

          

          	
            143,7

          

          	
            100,9

          

          	
            0,2

          

          	
            -3,9

          

          	
            7,7

          

          	
            45,8

          

          	
        


        
          	
            Mar

          

          	
            11,0

          

          	
            287,5

          

          	
            141,8

          

          	
            99,6

          

          	
            -1,3

          

          	
            -5,8

          

          	

          	

          	
            52,9

          
        


        
          	
            Abr

          

          	
            8,8

          

          	
            288,9

          

          	
            139,7

          

          	
            98,1

          

          	
            -1,5

          

          	
            -5,0

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            May

          

          	
            4,2

          

          	
            275,9

          

          	
            141,0

          

          	
            99,0

          

          	
            0,9

          

          	
            -2,7

          

          	
            7,6

          

          	
            44,8

          

          	
        


        
          	
            Jun

          

          	
            4,6

          

          	
            271,0

          

          	
            141,3

          

          	
            99,2

          

          	
            0,2

          

          	
            -2,5

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Jul

          

          	
            4,0

          

          	
            263,0

          

          	
            145,6

          

          	
            102,2

          

          	
            3,0

          

          	
            -1,3

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Ago

          

          	
            4,2

          

          	
            236,5

          

          	
            147,0

          

          	
            103,2

          

          	
            1,0

          

          	
            5,6

          

          	
            6,9

          

          	
            45,0

          

          	
        


        
          	
            Sep

          

          	
            3,5

          

          	
            209,0

          

          	
            146,9

          

          	
            103,2

          

          	
            -0,1

          

          	
            -1,3

          

          	

          	

          	
            38,1

          
        


        
          	
            Oct

          

          	
            2,7

          

          	
            193,0

          

          	
            147,3

          

          	
            103,4

          

          	
            0,3

          

          	
            -0,2

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Nov

          

          	
            2,4

          

          	
            166,0

          

          	
            148,4

          

          	
            104,2

          

          	
            0,7

          

          	
            2,0

          

          	
            6,4

          

          	
            45,7

          

          	
        


        
          	
            Dic

          

          	
            2,7

          

          	
            117,7

          

          	
            149,2

          

          	
            104,8

          

          	
            0,5

          

          	
            4,8

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Ene.25

          

          	
            2,2

          

          	
            84,5

          

          	

          	

          	

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Feb

          

          	
            2,4

          

          	
            66,9
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