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			PRÓLOGO


			Escribí este libro a partir de una doble convicción de toda la vida. La primera, que el rumbo capitalista, aperturista y alineado al mundo moderno es el más adecuado para un país como la Argentina. Y la segunda, que una macroeconomía sana y estable es la mejor apuesta al progresismo que cualquier gobierno puede hacer. 


			Respecto a mi convicción sobre el rumbo, con un mercado interno tan pequeño como el nuestro necesitamos, sí o sí, amplificarlo con los mercados externos para tener una mayor escala para producir y generar empleos. La Argentina es claramente un país de tamaño intermedio. No es Brasil por su tamaño interno. Ni Chile, obligado a salir afuera para crecer. Es, desde el punto de vista del «equilibrio» que hay que tener, un país con posibilidades para ambas cosas. Esta situación intermedia deja otro tema más para la discusión de sus dirigentes y la sociedad, porque claramente tiene ventajas y desventajas. Pero también es cierto que, a excepción de la ventaja comparativa en la producción de la que el país fue dotado, en el resto de su matriz le falta escala. 


			A su vez, con un mercado local de crédito muy pequeño y un mercado de capitales casi inexistente, se torna imprescindible tener acceso al mercado financiero internacional para aumentar nuestra capacidad de financiamiento e inversión. Pero, entiéndase bien, para mejorar capacidad e inversión, no para tomar deuda que tenga como principal destino el exceso de gasto corriente. En este punto, el de un riesgo-país normal, que es una puerta que abre el soberano, está aún en falta. 


			Creo que en estas ideas no hay Plan B. No tenemos opción. Cualquier alternativa contraria basada en razones ideológicas, estructurales, políticas o socioeconómicas, son pantallas de humo, entelequias sin sentido común, aseveraciones irresponsables. Por lo tanto, para la Argentina, estar fuera del mundo es definitivamente un pasivo, un viaje directo a la decadencia. Esto no significa suicidarse ni desangrarse en el intento. Para aquellos que les cuesta más dar este salto, adaptarse a competir con mayores exigencias y amoldarse a las reglas organizacionales y financieras del mundo moderno, los gobiernos tendrán que disponer los instrumentos (temporarios) para una adecuación gradual. No podemos ser el País de Nunca Jamás de Peter Pan, donde nadie crece ni madura y todos viven sin ninguna regla ni responsabilidad. 


			Ahora bien, quiero decir también que un rumbo adecuado no implica automáticamente que la macroeconomía —o la economía diaria, para que se entienda (el dólar, la inflación, la tasa de interés, el salario, el consumo, etc.)— vaya mejor. Quiero aclarar y ratificar una diferencia tajante y esencial: hay puntos de contacto, pero son dos cosas distintas. Un rumbo adecuado puede convivir con una macro inadecuada. Ejemplo, el mejor acuerdo de comercio del mundo no arreglará los problemas propios de nuestra macro. Acertar con el rumbo no es sustituto de acertar con el programa económico. Son complementarios. No puede faltar ninguno de los dos. 


			Ahora sí, quiero referirme a mi segunda convicción, la de que una macroeconomía sana y estable es el mejor camino y el más progresista de todos. Es lo mejor que le puede pasar a la gente, al hombre común y muy especialmente a la gente de menores recursos. Definitivamente, una parte del altísimo nivel de pobreza que afecta actualmente a la Argentina tiene que ver con la estanflación heredada de 2012-2015. Por supuesto, además se le agrega la mala praxis macro de 2016-2017 y la crisis macro de 2018-2019. Pero está claro, por otra parte, que esta Argentina actual y sus dramas se incubaron con otras crisis macro de décadas pasadas. O sea, hay pobreza cíclica por culpa de la inestabilidad macro de estos años, pero también hay pobreza estructural acumulada generación tras generación por culpa de la resaca de nuestra inestabilidad macro histórica.


			Es cierto que aun con una macro estable siempre flota la duda sobre si eso, por sí solo, hace crecer la economía y mucho más si ese eventual crecimiento logra derramar. Esto es, si con equilibrar los grandes números alcanza para que toda la gente esté mejor, especialmente los menos pudientes. Es cierto, y desde ya no imposible, que la estabilidad por sí sola no genere derrame automático y amplificado. Pero también es un hecho que la Argentina nunca registró un período largo de estabilidad en serio y mucho menos entre dos administraciones diferentes y consecutivas. Por eso estoy seguro de que, sin estabilidad, con los recurrentes fracasos argentinos a cuestas, sin acumulación y sin ahorro y crecimiento no hay espacio ni para el progreso y ni siquiera para empezar a hablar de mejoras socioeconómicas ni de distribución más equitativa. 


			En conclusión, un rumbo capitalista sin bamboleos y una macro estructuralmente ordenada son dos pilares ineludibles para que un país progrese. Eso es progresismo y hacen falta ambos. Abundan los ejemplos cerca de nosotros, ya que la mayoría de nuestros vecinos están encaminados de acuerdo con estos dos preceptos. Van más allá de la camiseta de la administración a la que le toque actuar. El fracaso argentino abreva en que hemos deambulado con un rumbo pendular y una macro tremendamente inestable. Sin rumbo capitalista y sin macro sana no tenemos futuro.


			Hace setenta u ochenta años estamos discutiendo las mismas cosas. Hace setenta u ochenta años hay doble discurso e hipocresía. Hace muchos años que escucho mucho más alineamiento y coherencia sobre lo que hay que hacer en privado, que luego hasta se lo niega en público. Por eso, por la falta de resultados ligada a esta conducta, la gente ha dejado de creer, y eso hoy es otro gran problema. Sabe, intuye que no le dicen la verdad y, desde ya, que hay siempre intereses contrapuestos. Esto no es solo entre empresas y sindicatos, entre capital y trabajo. Sino entre ellos mismos. Y lo mismo vale para dirimir esos intereses en la justicia. En las diferencias «micro», pero también en el equilibrio «macro» de lo que es justo. Por lo tanto, hay que decirle la verdad a la gente, hacer que vuelva a creer. Volver a recuperar el valor de la palabra y los compromisos sería entonces parte de la solución. 


			Desde el mismo 10 de diciembre de 2015, no bien asumió, el presidente Macri alineó a la Argentina al rumbo capitalista moderno. Fue un paso fundamental. Pero, al mismo tiempo y al día de hoy, no ha conseguido estabilizar la macroeconomía y salir de una estanflación de varios años. Él mismo lo ha reconocido y aceptado públicamente. El proyecto avanzó rengo: con una sola pata (el rumbo) y sin la otra (un programa macroeconómico consistente que estabilice la macro).


			Quiero mostrar, además, en este escrito, que el programa macro al cual hago referencia va más allá de mantenerse dentro de la órbita de acuerdos con organismos internacionales que, a cambio de préstamos de última instancia, cuando se cierran los mercados plantean inexorable y casi justificadamente sus exigencias. Se presenta aquí, en el último tramo, un conjunto de ideas que van más allá de la armonía y la recomendación de seguir en buen camino con estos organismos. 


			Este libro trata justamente sobre el devenir económico del cuatrienio 2016-2019: básicamente, qué se recibió, qué se hizo y qué queda por hacer. 


			La primera parte analiza cómo el gobierno del presidente Macri decidió enfrentar la pesadísima herencia económica, política y macroeconómicamente hablando. En la segunda, se adentra en la primera mitad del mandato (2016-2017), hasta el triunfo oficialista en la elección de medio término de octubre de 2017. La tercera evalúa el período postelectoral: qué hizo el gobierno con el triunfo en la mano, que duró muy poco. La cuarta parte va de lleno a la crisis cambiaria y financiera de 2018-2019, sus causas, consecuencias y secuelas. Al final, me tomo el atrevimiento de escribir una carta para el presidente que asuma el 10 de diciembre de 2019. 


			Como es de rigor, primero efectúo una serie de agradecimientos. En primer lugar, a mi familia, que desde siempre, además de haber entendido y compartido mi pasión por Racing, entienden y aceptan que hubo y seguirá habiendo muchas horas de mi vida por esta pasión de tratar de entender cómo se puede ayudar a que definitivamente la Argentina sea un país normal. Siempre están. Siempre entienden. Son claramente un ancla insustituible. En segundo lugar, a mi hermano de la vida, Rodolfo Santangelo. Cumplimos 28 años de «socios», interrumpidos solo en 2016, dado mi paso como presidente del Banco de la Nación, pero nos conocemos hace más de 40, dos tercios de mi vida. No solo se trata de una cuestión de afecto de dos personas que, más allá de convivir en la diaria prácticamente sin fisuras, lo hacen desde hace 40 años. Se trata además del afecto, del respeto y agradecimiento a todo lo que «el Negro» me ha enseñado y compartido de su talento único en todos estos años. Por supuesto, está también todo el equipo, no solo de economistas sino de todos los chicos que ayudaron y ayudan a M&S Consultores, primero, y MacroView, después. Ni Rodolfo ni yo hubiéramos llegado hasta aquí sin todos ellos. 


			Dentro de este agradecimiento, quiero expresar uno muy particular para Pablito Goldin. Crack de verdad. El tipo con el cual, con solo mirarnos, ya nos entendemos, ya sabemos hacia dónde vamos. Además, un Señor con mayúsculas en la vida. En lo profesional, en particular, sin su ayuda hubiera sido imposible escribir en soledad estas ideas. Por supuesto, más allá de lo comentado, asumo personal y enteramente la responsabilidad por cualquier error que se haya deslizado. 


			Mi agradecimiento final a la vida y a sus desafíos, porque es de las cosas más lindas que enfrenta el hombre. 


			CARLOS MELCONIAN


		




		

			PRÓLOGO 


			POR PABLO GOLDIN


			Conozco a Carlos Melconian desde hace exactamente 20 años. A partir de octubre de 1999, trabajo con él y con Rodolfo Santangelo: intentamos entender, simplificar y pronosticar la economía argentina. Definitivamente, una misión complejísima, casi imposible. Pero, humildemente tengo que decir que no lo hacemos mal. Al menos no morimos en el intento. Todo lo contrario: acertamos más de lo que erramos, que no es poco. Además, la pasamos bien, hacemos lo que nos gusta. Cada uno con su estilo, con sus habilidades, con sus responsabilidades.


			Carlos y Rodolfo tienen un método (que generosamente me han inculcado y transmitido con los años), cuya sigla distintiva es MO-MO. Primero y por sobre todo está la «M» de macroeconomía: el conocimiento, la rigurosidad, la no improvisación, aun transmitiendo con sencillez. La primera «O» es de oficio: al conocimiento, de tanto en tanto, le viene bien una cuota de «muñeca», de experiencia, de «cocina». La segunda «M» es de memoria: la historia es sabia, las cosas se repiten; especialmente en la Argentina, la historia ilumina porque somos de recaer en los mismos errores y, por qué no, en los mismos aciertos. Y la segunda «O» es de olfato: al conocimiento, la «muñeca» y la memoria siempre les viene bien una dosis de intuición, de «estómago». Por supuesto que para que funcione, el método MO-MO requiere mucha dedicación, mucho esfuerzo, muchas horas de trabajo. Y siempre tener los pies sobre la tierra. Sin esto último, no hay nada. En esto, Carlos y Rodolfo son tanto o más especialistas que en macroeconomía. Doy fe de ello. 


			Con el MO-MO, compartí con ellos los últimos 20 años de macro argentina. El overshooting de ortodoxia económica de la Alianza UCR-Frepaso, que fue una cabalgata en el desierto y terminó con el «bombaje» del FMI (mitad bombero, mitad blindaje, que con el diario del lunes fue puro bombero). El paso fugaz de Ricardo López Murphy y la convulsionada gestión de Domingo Cavallo. El quiebre institucional y social de fines de 2001, la explosión de la Convertibilidad, el aplaudido default, la pesificación y la megarrecesión con hiperdesempleo y profundísima pobreza. El período de «Alicia en el País de las Maravillas» 2003-2007, que parecía omnipotente e inmune a todos los males, pero fue el germen de los desbalances macro que heredó, fecundó y profundizó, aunque no le explotó, al gobierno de ocho años de Cristina Fernández. Y finalmente, el cuatrienio 2016-2019 del que no voy a decir nada porque es justamente el objetivo de análisis de este libro.


			Fui un testigo privilegiado de cómo Carlos y Rodolfo intentaron persuadir y convencer a los principales referentes políticos del gobierno para que el 10 de diciembre de 2015 tuviera un arranque de política económica diferente. No lo lograron. Nunca se sabrá cómo hubiera sido la historia con un plan alternativo. Es algo incontrastable, incomprobable. Sí soy consciente de que era un plan ambicioso, integral, nada ingenuo y con los pies sobre la tierra. Estaba hecho, por supuesto y como corresponde, con el método MO-MO (conocimiento, «muñeca», el saber de la historia y un poco de olfato). 


			El 10 de diciembre de 2019 se abre una nueva oportunidad para la Argentina, institucional, organizacional, macroeconómica y, fundamentalmente, para la gente. Cualesquiera sean el próximo presidente y su equipo económico, mi deseo y humilde recomendación es que adopten el método MO-MO de Carlos Melconian y Rodolfo Santangelo. Yo creo que rendiría sus frutos. 


		




		

			PRÓLOGO


			POR RODOLFO ARTURO SANTANGELO


			Nos conocimos con Carlos en la Facultad en 1979: primer cuatrimestre, Matemáticas para Economistas. Nos reencontramos a principios de los ochenta, trabajando como profesionales recién recibidos en el BCRA, por entonces la mejor escuela de formación de economistas. Él fue designado en el área externa y balanza de pagos y yo, en la interna, monetaria y bancaria. Fuimos rivales en algún partidito de fútbol Di Tella versus CEMA. Pero el flechazo vino en febrero de 1988, cuando fuimos invitados a un seminario de tres semanas en Bariloche. Nuestro primer trabajo conjunto fue sobre la macroeconomía de la deuda externa, él ocupado de los aspectos externos y yo, de los internos.


			A fin de ese año, yo estaba trabajando en el Estudio Broda cuando Miguel Ángel me pidió que trajera otro profesional para coordinar al equipo. Mi primera selección fue Carlos y, aunque me costó convencerlo de dejar el Banco Central, esa fue la primera vez de varias en que valoraría más mi opinión que la de varios que le recomendaban no arriesgarse al cambio. Ahí empezamos dos años y medio inolvidables de nuestra carrera, a tal punto que no habría una sola semana en los siguientes 30 años donde al menos una vez no recordáramos alguna anécdota. 


			El 7 de octubre de 1991 iniciamos M&S Consultores en la cocina de su casa, sin clientes pero con un gran entusiasmo por lo que estaba por venir. La realidad superó con creces cualquier expectativa.


			Solo nos separamos de común acuerdo en diciembre de 2015, cuando el presidente Macri le ofreció la presidencia del Banco de la Nación y yo inicié con otros profesionales MacroView S.A. La amistad continuó inalterada, pero profesionalmente construimos una muralla y ninguno de los dos se inmiscuyó en las tareas del otro. Hasta que en enero de 2017 se apareció sorpresivamente en la oficina para preguntar si había lugar para él.


			En todo este tiempo fui testigo privilegiado de la pasión que pone en el ejercicio profesional. Este libro es un Melconian en estado puro. Que nadie le pida una rabona o un taquito inútil para el lucimiento personal, no es lo suyo. Carlos es puro temperamento, liderazgo, iniciativa, sano inconformismo. Es el típico centro half que sabe jugar al fútbol pero, sobre todo, hace jugar y potencia a sus compañeros, liderando, gritando, con alguna palabrita de más pero siempre de buena fe, trabando con la pierna fuerte, de frente, jamás con los tapones de punta y mucho menos con la zancadilla artera de atrás.


			De reojo vi cómo fue escrito, «a lo Carlos». Ocupándose del libro y, simultáneamente, de veinte cosas al mismo tiempo, interrumpiendo reuniones por otras que estaban pactadas a la misma hora, hablando por celular y encargando la carne para el asado del fin de semana.


			Lo suyo es la economía al servicio de la realidad. Que nadie busque argumentos sofisticados para que lo discutan los únicos tres que lo pueden entender. Va rápidamente al grano, con mensajes claros y contundentes, para que lo entiendan sus dos posibles destinatarios: los empresarios clientes y los políticos encargados de arreglar los problemas de nuestro querido país.


			Como cuenta en el libro, a lo largo de 2015 se preparó intensamente por si ocurrían dos eventos sucesivos: si Mauricio Macri era electo presidente y si le ofrecía ser ministro de Economía. Nunca se puso a calcular qué probabilidades había de que ocurrieran los dos eventos simultáneamente. Nunca se quejó por la carga de seguir trabajando en el estudio y, al mismo tiempo, preparar un programa económico. Dos trabajos full time no es demasiado para alguien que hace todo full time. Porque lo único que no se permitiría sería que eso ocurriera y no estuviera preparado y a la altura de las circunstancias. Al lado de esa personalidad avasallante hay una persona profesionalmente humilde que forma equipos con especialistas que saben más que él, para aprender y sacar lo mejor de los mejores. Buscó expertos en todos los temas con la sola condición de que sean buenas personas, honestas y con ganas de trabajar. 


			No conozco nadie que valore y sepa trabajar en equipo como Carlos. Obvio que la primera exigencia al equipo es que trabaje, no que improvise, subestime o venga con propuestas no suficientemente discutidas. Te escucha, te refuta, te dice que lo que pensás está mal, que lo mejores y, al final, se hará padre de la idea que en la primera reunión te dijo que no servía. Así es Carlos, tómalo o déjalo.


			Nunca vi esa capacidad de trabajo en ningún otro profesional. Es incansable. Es el Bilardo de la economía, trabaja 7 × 24, y es capaz de mandar a Ruggeri, durante una fiesta de casamiento, a bailar al lado de Careca para saber cómo marcarlo mejor en un córner. Sabe tomar riesgos, pero no es un aventurero. Tiene ideas firmes, pero no está casado con ninguna ideología. 


			Este libro tiene un foco inexorable en el pasado, para saber de dónde venimos y dónde estamos. Pero tiene en la cabeza el futuro, sobre todo para el post 10 de diciembre, cuando se inicie un nuevo mandato presidencial. Como mínimo, debería servir como un gatillo para encontrar soluciones a los problemas, un mensaje de alguien apasionado que va a defender a muerte sus convicciones pero sin creerse dueño de la verdad. No tengo dudas de que es un honesto aporte al servicio de nuestra patria.


		




		

			EL COMIENZO CON EL INGENIERO MACRI 


			Mi relación con el ingeniero Macri data de 2006. Por ese entonces, él era presidente de Boca y entiendo que ya estaba pensando seriamente en la posibilidad de lanzarse a la política. Yo, por mi parte, llevaba 24 años de graduado (licenciado en Economía en la Universidad de Buenos Aires) y 21 de master en Economía (Instituto Torcuato Di Tella). Además, ya tenía 15 años de socio con Rodolfo Santangelo, interrumpidos por mi paso en 2016 por el inolvidable Banco de la Nación Argentina, único año de mi vida en que fui funcionario público, en 37 años de carrera profesional.


			En ese tiempo, recuerdo habernos cruzado en la grabación de un programa de cable de deportes. Muy afectuosamente, Mauricio me invitó un café. «Me contás un poco cómo ves todo», me dijo. A partir de ese momento, nuestra relación, más o menos intensa, nunca se interrumpió.


			Acompañé al «candidato» muy intensamente, en especial los fines de semana, durante la campaña de cara a las elecciones de 2015. El contacto con la gente es de las mejores cosas, si no la mejor, que he rescatado de mi perfil político.


			Participé a pedido de Mauricio como parte de su equipo de campaña (además de haber sido previamente candidato a senador nacional en 2007 y precandidato a diputado nacional en 2013) en Fundación Pensar, por entonces el think tank del PRO. Nunca ocupé cargos ni en la ciudad ni en Pensar. Profesionalmente hablando, con el equipo de gente que me acompañaba (en paralelo a Fundación Pensar, pero blanqueado, por supuesto) teníamos una visión de programa económico y de soluciones más «integral» respecto a lo que terminó saliendo el 10 de diciembre de 2015. No se trataba (nunca existió semejante disparate) de shock versus gradualismo, ni de pesimistas versus optimistas, como he leído por ahí tantas veces, sino de consistencia e integralidad.


			La metodología de trabajo de Pensar era tratar a la economía con un enfoque sectorialista. Inicialmente, pensé que se trataba de una división de tareas para encarar un trabajo global. Pero luego me fui dando cuenta de que teníamos visiones diferentes. A nuestro juicio, el centro de un programa económico es la macroeconomía como materia, y en aquel momento estaba confundida como una pegatina y refrito sectorial que se «hace ya al final, cuando faltan dos semanas». Pienso, además, que tampoco la debe ejecutar un superministro. Alcanza con un ministro de Economía. Es ni más ni menos que lo que existe en casi todos los países del mundo.


			Por lo tanto, deseo ratificar, a través de este escrito, por enésima vez, que no se trata de una cuestión de egos ni estrellatos, sino de la normal interpretación de lo que es la macroeconomía como materia en el concierto mundial. Esa sería, diría yo, la principal diferencia.


			Como iba a terminar sucediendo, estas diferentes visiones de cómo encarar los problemas quedaron absolutamente al descubierto hacia el final de la campaña de 2015 y, por supuesto, en tren de adoptar una tesitura más ligada a lo que hay que decir en una campaña, y no al verdadero diagnóstico y a lo que uno propone hacer acorde con él, quedé relegado. Alfonso Prat-Gay —con quien nunca me había cruzado en Pensar— y Rogelio Frigerio quedaron como los referentes económicos para ir a la tevé y a los medios en general. Lejos de sentirme molesto, lo que menos quería era interferir en el camino al éxito que se veía venir y por el que tanto habíamos trabajado: Macri presidente. Me alcanzaba con tenerlo informado, como corresponde al candidato.


			Sentía alivio. No por la presión que genera tener que enfrentar al periodismo, la tevé o la propia oposición durante una campaña. Sino que, tal como me ocurre ahora, no estoy dispuesto a mentirle a la sociedad argentina. Me gusta hablarle a la gente y, si hace falta, explicar una y mil veces los porqués. Obvio que me equivoco, como todos. Sin fundamentalismos. Pero las cosas son así. Aprendí desde muy chico, yendo a comprar al fiado al almacén de mi barrio, por encomienda y consejo de mi madre, que el «crédito», que es una palabra muy amplia pero significa siempre lo mismo, es un activo que se tarda mucho en ganar y que uno nunca debe perder.


			Asumido el gobierno del presidente Macri, nos encontramos con la herencia que sospechábamos. Nadie que me haya escuchado entonces puede decir que no lo sabíamos. Recuerdo que en mis intervenciones presentaba «la herencia» a recibir como una crisis como la que pocas veces había visto en mi carrera profesional. Un país con un nivel de descapitalización generalizado, una crisis de carácter asintomática y que arribó al 10 de diciembre de 2015 sin «explotar», con lo que eso significa «culturalmente» para la sociedad en su proceso de aprendizaje de los problemas. Pero una sociedad donde, si las cosas explotan, no se discute más. Pero, si no… Por eso, al día de hoy se sigue discutiendo, increíblemente, si el país «estaba tan mal como se decía», dado que no explotó en 2015 como en la híper de 1989 o en 2001.


			El gobierno asumió el 10 de diciembre de 2015 en una situación institucional muy particular, en la que la presidenta saliente no aceptó entregar formalmente el mando. Personalmente, el presidente Macri me honró con el cargo de presidente del Banco de la Nación. Asumí formalmente el 23 de diciembre, casi dos semanas después que el resto debido al desorden operativo que encontré en el banco. Juzgar cómo nos ha ido en el Nación no es tema de este libro. Dejé el cargo el 19 de enero de 2017 (un año más tarde) y, tal como dije en mi discurso de despedida, no porque hubiese querido irme, sino porque eran evidentes mis diferencias e incompatibilidades, en especial, con la Subjefatura de Gabinete. Es más, me pidieron el cargo con la excusa de darle homogeneidad a un equipo que, como veremos a lo largo de este libro, nunca existió.


			Lamentablemente, al final el tiempo nos dio la razón. La herencia era «hecha y derecha». Y si algún problema ha tenido el gobierno de Cambiemos, ha sido de índole macroeconómica. Esperemos no cometer el mismo error a futuro.
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