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			CARTA AL LECTOR

			De tanto mirar atrás sin mirar adelante, nos quedamos detenidos en el tiempo. Y lo que es peor, cada vez nos sumergimos un poco más en nuestro pasado de frustraciones.

			Carlos Menem, Eduardo Duhalde,
			La revolución productiva (1989)
			Terminamos de escribir nuestro libro anterior, Tiempo perdido, en agosto de 2021. Faltaba apenas un mes para las PASO y el Gobierno de Alberto Fernández-Cristina Fernández de Kirchner estaba solo enfocado en ganar las elecciones de medio término.

			Esto demoró el acuerdo con el FMI, a pesar de que apenas un mes después de la elección empezaban los fuertes vencimientos de capital del crédito por USD 44.000 millones que había tomado el Gobierno de Mauricio Macri para tratar de llegar competitivo a la elección presidencial dos años antes, se estaban consumiendo las reservas del BCRA y, como en tantos ciclos electorales anteriores, el Gobierno estaba atrasando groseramente el tipo de cambio. En agosto de 2021 la tasa de interés de dólares de la deuda corta recién reestructurada se ubicaba en 20 %, el riesgo país estaba en 1.600 puntos básicos y la brecha cambiaria en 80 %. La tasa de inflación 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 planificación que marcó la política argentina de las últimas décadas hace difícil ser optimista respecto a que el final no sea, una vez más, uno disruptivo”.

			Si la historia que habíamos descripto era ya de por sí difícil de procesar dado lo extraño, profundo y rápido de los acontecimientos frente a una crisis que se agravaba a alta velocidad, lo que vino después fue todavía más sorprendente. El FMI evitó el default a último momento, mientras el kirchnerismo torpedeó el acuerdo con el fondo sin miramientos, oponiéndose a su aprobación en el Congreso, algo que había sido estipulado en una ley aprobada al comienzo de la gestión de Alberto Fernández. Máximo Kirchner renunció a la presidencia del bloque del Frente de Todos (FdT) en la Cámara de Diputados y el acuerdo se aprobó con los votos de Juntos por el Cambio (JxC).

			Sergio Massa se incorporó al Gobierno como ministro de Economía en medio de la crisis financiera desatada en agosto de 2022. Pero lejos de intentar avanzar en un programa de estabilización, en su afán de ser electo presidente siguió buscando atajos para evitar las correcciones. Todavía faltaba más de un año para la elección. Para esto usó deuda con importadores y encajes de los depósitos por más de USD 30.000 millones mientras inflaba la deuda en pesos del Banco Central (BCRA) para financiar, vía emisión monetaria, el agujero fiscal y absorber la deuda del Tesoro que el mercado no quería. Con esto terminó por destruir el balance del BCRA, disparando la inflación. 

			El desmanejo económico, junto con las internas dentro de la coalición de gobierno y en la oposición, en un contexto de creciente enojo social, le allanaron el camino a la presidencia a Javier Milei, un outsider que solo había competido en CABA en la elección de 2021 y manejaba en el Congreso un bloque de dos diputados (él mismo y Victoria Villarruel).

			Con su hábil manejo de los medios y redes sociales, Milei había ido ganando adeptos montado sobre un mensaje contra “la casta” y su propuesta de dolarizar la economía. Pero el camino no fue lineal. Massa jugó hasta el final y logró colarse en el balotaje. Y esto a pesar de que después del resultado de las PASO, el FMI condicionó el desembolso que evitaba el default con el organismo a una corrección cambiaria que llevó la inflación del 6 % mensual en julio a un ritmo de 12 % mensual a partir de agosto. Inmediatamente después del desembolso del FMI, el BCRA volvió a congelar el dólar, emitió un seguro de cambio a los importadores y convalidó un suicidio fiscal con el “plan platita”.

			La disparada en la brecha cambiaria se agravó por la recomendación explícita de Milei, entonces el candidato que más votos había 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 preguntó qué le podía recomendar a alguien que tenía que renovar un plazo fijo.

			El riesgo país llegó a los 2.600 puntos básicos, la brecha cambiaria orilló el 200 % y la tasa de inflación interanual alcanzaba el 150 % (290 % la inflación anualizada del trimestre previo). 

			La economía se acercaba desde abajo a los mismos niveles de actividad de 2012 pero con una tasa de inflación siete veces más alta, un Banco Central quebrado, desempleo en torno al 6 % de la población económicamente activa y niveles de productividad medios de la economía 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 formó parte de las propuestas de campaña, aunque esta vez de un candidato que ganó. Si bien la propuesta era que el ajuste lo iba a pagar “la casta”, lo cierto es que la locura económica 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 llevó el kirchnerismo, no logró resolver el Gobierno de Macri y se agudizó con el Gobierno de Alberto Fernández.

			La preocupación por la inflación dejó atrás el temor a perder el empleo, y el debate por la dolarización entró en escena. Como cuando el periodista Bernardo Neustadt le hablaba a doña Rosa a fines de los ochenta explicándole por qué había inflación, no tenía teléfono, se le cortaba la luz y tenía baja presión de gas, el mensaje simple de Milei de “démosle a la gente lo que la gente quiere, dólares en vez de pesos, y de paso dinamitemos el BCRA así en el futuro ningún político vuelve a usar la maquinita”, tuvo una contundencia fenomenal. Esta vez, en manos de un candidato economista que daba explicaciones “pseudocientíficas” pero simples acerca de cómo ejecutar el programa. 

			Esto caló con fuerza entre los más jóvenes (de estratos altos y bajos), cansados de las culpas cruzadas del debate político y atravesados por el contundente sesgo de confirmación en redes sociales que ninguno de los otros candidatos pudo aprovechar. Los salarios en dólares de Ecuador o lo que se pensaba habían 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 retrotraía sin escalas a los noventa. De golpe todos los candidatos querían ser Menem y los discursos empezaban 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 gestión y pasaron a ser imperceptibles.

			Unos meses más tarde, ya en la presidencia e implementado un programa económico mucho más pragmático que los planteos de campaña, el 14 de mayo de 2024, al conmemorar los 35 años de la elección presidencial que le dio el triunfo a Carlos Menem, su busto ingresó por la puerta grande a la Casa Rosada. En el acto, escuchaban atentamente Zulemita Menem, hija del expresidente, y su tío, Eduardo Menem. De pronto, el apellido Menem volvía a estar en las noticias políticas. En la nueva administración, Martín Menem, sobrino del expresidente, es el presidente de la Cámara de Diputados, mientras que su primo, Eduardo “Lule” Menem es un importante negociador del presidente.

			“Por eso hoy estamos haciendo un acto de justicia, por eso traemos su imagen a la casa desde la que gobernó la Argentina durante más de diez años. De esta manera estamos reconociendo su liderazgo, su trayectoria política y sus gobiernos”. Así comenzaba el discurso del presidente Milei. “Carlos Menem nos inspiró a quienes creemos en la libertad a seguir su ejemplo”. Destacó su liderazgo, su grandeza y el esfuerzo para reconciliar a los argentinos, y reveló una conversación personal en la que Menem le dijo que iba a ser presidente, dando a entender que ahí decidió meterse en política. Fiel a su estilo, Milei concluyó: “Así es, les duela o no, Menem ha sido el mejor presidente de la historia”. 

			El homenaje se centró sobre el Menem que había logrado doblegar la inflación 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 parecía acordarse de lo que había pasado antes. De hecho, la convertibilidad llegó recién en abril de 1991, 21 meses después de iniciado el Gobierno de Carlos Menem, quien después de un intento fallido de estabilización en el arranque de la gestión terminó confiscando los depósitos con el Plan Bonex para limpiar la cuenta de regulación monetaria del Banco Central (prima hermana de los pasivos remunerados que heredó Milei), coordinando una segunda hiperinflación. La licuación más el “empaquetamiento de los pesos” en simultáneo a un agresivo ajuste fiscal (que incluyó la privatización de empresas públicas) fue lo que permitió sanear el Banco Central y sentar las bases de partida de la Ley de Convertibilidad.

			Nadie parecía acordarse del final de ese esquema rígido que, a pesar de todos los intentos por mantenerse a flote, terminó traumáticamente a fines de 2001 con un corralito de depósitos, el default de la deuda de la Nación y de la mayoría de las provincias y una tasa de desempleo que llegó al 25 % de la población económicamente activa. Todo esto, después de un doloroso ajuste deflacionario que, sin prestamista de última instancia, nunca terminó por convencer a los mercados. 

			Más allá de lo simbólico, después de más de dos décadas en las que hablar seriamente sobre los años noventa era un tabú, aquellos tiempos vuelven hoy a estar más que presentes. Después de la crisis de 2001, las políticas de los noventa fueron vilipendiadas, incluso por quienes habían sido defensores de las mismas (entre otros el matrimonio Kirchner). Incluso Mauricio Macri, que quiso implementar políticas económicas más cercanas a las de Menem, prefirió evitar una asociación con aquella época. Dada la magnitud de la crisis, la opinión pública estuvo mucho tiempo muy lejos de querer reivindicar aquella experiencia. 

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

		

		
			

			ACERCA DEL LIBRO

			¿Por qué un libro sobre los noventa, cuando ya pasó tanto tiempo y fueron escritos ríos de tinta al respecto? Dado lo recursivo del debate actual y de las propuestas salvadoras que aparecen, creemos que es necesario sacudir la amnesia y repensar aquella década con la mirada puesta explícitamente en el presente, tratando de entender el proceso político y económico de esos años y su relación con la coyuntura y la discusión actual.

			Ambos nos formamos en aquel momento y somos en gran medida producto de esos años. Estudiamos, nos recibimos, y vivimos el período en parte como estudiantes universitarios y en parte como profesionales en el inicio de nuestras carreras. De hecho, la autora fue funcionaria del Ministerio de Economía durante el Gobierno de la Alianza. 

			Fueron años de formación que dejaron una huella importante en nuestro entendimiento del mundo. Es por esto que, a diferencia de Tiempo perdido, donde el análisis se fue dando in situ, desde la posición de observadores activos del proceso (economista y politólogo, y ambos consultores), acá buscamos reconstruir la historia a partir de la revisión bibliográfica, de medios gráficos y audiovisuales de la época, de la estadística y de entrevistas con muchos de sus protagonistas. Este libro no pretende ser una historia exhaustiva del período: hay temas importantes que no son abordados. La intención es revisarlo para enriquecer nuestra comprensión del presente, especialmente en la interacción entre la política y la economía. 

			Entender cómo se llegó a la convertibilidad, por qué tuvo éxito y por qué fracasó, qué se podría haber hecho distinto y cuáles fueron los puntos de inflexión, tal vez ayude a construir un futuro distinto. Al final, como dice Javier Cercas: “El pasado del que hay memoria y del que hay testigos, no es pasado es solo una dimensión del presente sin la cual el presente está mutilado. Recordar este pasado reciente significa darse los instrumentos para no cometer los mismos errores”.

			Los problemas y las soluciones propuestas hoy se parecen a las de fines de los ochenta y principios de los noventa, pero es importante entender que las condiciones políticas y económicas tanto de la Argentina como del mundo eran muy diferentes a las actuales. Argentina tiene hoy más pobreza, peores niveles educativos y una sociedad más fragmentada. El mundo se encamina hacia un mayor proteccionismo, regionalización y fragmentación. El orden geopolítico liberal está en retirada.

			Es también importante recordar que la convertibilidad fracasó y que lo que vino después fue una sobrerreacción a los costos del ajuste deflacionario que se intentó. Así como a fines de los ochenta la demanda de la sociedad pasó a ser bajar la inflación e incorporarnos al mundo, después de años de intentar el ajuste deflacionario que culminó en la crisis de 2001 la demanda era de empleo y crecimiento. 

			No se puede atribuir la mala praxis de los últimos veinte años solo a la crisis de la convertibilidad. El país podría haber aprovechado el contexto económico global muy favorable, una economía que había roto la inercia inflacionaria y un enorme salto en la productividad para construir una historia distinta. Pero lamentablemente no fue así. 

			Los Gobiernos surgidos de la crisis le tenían pavor a pagar costos políticos con cualquier medida que pudiera ser vista como un ajuste, llegando a niveles grotescos de distorsión de precios relativos. El miedo a que volviera el “que se vayan todos” siguió presente en la cabeza de los políticos por mucho tiempo. La ortodoxia macroeconómica estaba mal vista, y cualquier mención favorable a los noventa era un suicidio político. Otrora defensores del neoliberalismo, como los Kirchner, no hacían más que demonizarlo, construyendo su poder en oposición a la década. 

			La democracia argentina sobrevivió, el sistema político se reconstruyó sobre una maximización grosera del corto plazo que gracias al escenario internacional se fue alargando y duró casi diez años, hasta que se empezaron a agotar los stocks y deteriorar los flujos en un país que volvió a romper la moneda y el crédito. Durante mucho tiempo fue muy difícil para los políticos ir en contra de los nuevos vientos. 

			A diferencia de Argentina, hoy la mayor parte de los países, incluso muchos de nuestros vecinos que aprovecharon el ciclo favorable de los 2000 para terminar de construir sus monedas, tienen la inflación bajo control, mercados de capitales más profundos y han logrado suavizar los ciclos económicos. Esto mismo ocurrió con países de Europa del Este e incluso con buena parte del universo de países emergentes.

			El análisis de los noventa puede ayudar a entender que no es necesario reinventar la rueda. La trágica historia del fracaso argentino debería dejar claro que buscar soluciones sui generis y que ya fracasaron en el pasado no es la mejor opción.

			El título del libro, Back to the 90s, juega con el de la película de 1985 Volver al futuro. Si bien no es posible ir al pasado para modificar el presente, sí podemos tratar de entender el pasado buscando responder algunas preguntas que puedan aportar a la construcción de un mejor futuro. 

			¿Cómo se logró la estabilidad? ¿Por qué en Argentina la estabilización que había funcionado, finalmente falló y en el resto de la región no? ¿Qué es lo que hubiera permitido algo distinto? ¿Cómo se formó un consenso político que permitió que las elecciones presidenciales de 1999 se dieran sin propuestas disruptivas? ¿Por qué las reformas tampoco se sostuvieron? 

			Antes de empezar, algunos comentarios sobre el libro. Buscando facilitar la lectura sin perder contenido, incorporamos una serie de boxes para profundizar algunos temas que creemos importantes, pero que pueden ser salteados en la lectura sin perder el hilo conductor. Adicionalmente, como mencionamos antes, el análisis está basado en la revisión de literatura académica, fuentes primarias, nuestras vivencias y una serie de entrevistas a varios de los protagonistas. También, para facilitar la lectura, decidimos no incluir en general referencias en el texto. En un anexo final el lector podrá encontrar sugerencias de lectura así como la lista de las entrevistas que hicimos. Fueron todas charlas extremadamente ricas en anécdotas, pero fundamentalmente en puntos de vista sobre cómo se fue armando la política y la economía en medio de una transición democrática complicada, la primera después de la vuelta a la democracia en 1983 y la primera entre partidos políticos distintos desde la Ley Sáenz Peña en 1912.

			Hagamos ahora como los personajes de la película que referencia el título. Subamos al DeLorean, aceleremos y vayamos a ver qué es lo que pasaba en el país en los noventa. 

		

		
			PRIMERA PARTE

			En busca de la estabilidad perdida,  1988 - 1990

		

		
			

			LA ELECCIÓN DE 1989

			El 21 de abril de 1989, con la agudización de la crisis económica y el país entrando por primera vez en hiperinflación con el mercado cambiario desanclado, el presidente Raúl Alfonsín, a quien aún le quedaban ocho meses de mandato, tomó la decisión de adelantar las elecciones generales al 14 de mayo.

			Ya para entonces estaba claro que los votantes buscaban un cambio, y que su principal preocupación era la economía. La evaluación negativa del Gobierno de Alfonsín había ido en aumento de manera constante desde 1986, cuando el Plan Austral empezó a derrapar. En abril de 1989 las encuestas mostraban que la imagen positiva de Alfonsín era del 36 %, y que más del 70 % pensaba que la situación del país era mala o muy mala.

			No fue sorprendente entonces que la fórmula peronista compuesta por Carlos Menem y Eduardo Duhalde ganara las elecciones presidenciales de manera arrolladora. Se daba así la primera transición democrática entre partidos distintos desde 1912, y era la primera vez que el peronismo ganaba elecciones sin Perón. El Frejupo obtuvo el 47,5 % de los votos y una mayoría absoluta de 312 de los 600 votos electorales. El presidente entonces era elegido por medio del colegio electoral y el período presidencial duraba seis años. 

			La Unión Cívica Radical, con Eduardo Angeloz como candidato presidencial acompañado por Juan Manuel Casella, obtuvo el 37,1 % de los votos y 234 electores. La UCeDé, liderada por Álvaro Alsogaray y Alberto Natale, obtuvo el 7,2 % de los votos. Menem se impuso en 20 de los 24 distritos electorales. Angeloz, por su parte, solo ganó en Capital Federal, Chubut, Córdoba y Salta. 

			La fecha del traspaso de mando estaba estipulada recién para el 10 de diciembre, pero la situación era desesperante. Alfonsín había perdido toda credibilidad y capacidad de estabilizar la economía. 

			El 6 de febrero de 1989 el BCRA había dejado de sostener la paridad del dólar oficial de 14 australes. La escalada dólar oficial/dólar financiero/precios/salarios se disparó. Había llegado la hiperinflación. 

			La tasa de inflación escaló al 118 % mensual en junio, corriendo detrás de un dólar que no tenía techo. El dólar oficial, que en enero de 1989 cotizaba 14 australes con una brecha cambiaria del 28 %, había llegado a 210, con la brecha cambiaria encima del 200 %. En plena hiperinflación la estabilidad social se desmoronaba. Era indispensable anticipar el cambio de Gobierno.

			Menem no tenía plan ni equipo económico, y negociar una transición en este contexto era un desafío mayor. Ya veremos cómo se dio. Pero antes es importante preguntarnos: ¿cómo se llegó a este desastre económico?

		

		
			

			INFLACIÓN, ALTA INFLACIÓN E HÍPER

			Antes de la llegada de Menem al poder, la Argentina llevaba décadas luchando contra la inflación. Esta comenzó a ser un problema a mediados de los cuarenta, durante el primer Gobierno de Perón, con la fuerte expansión fiscal y monetaria como parte de un intento de distribuir el ingreso generando desequilibrios gemelos financiados con stocks. Los múltiples intentos de estabilización en Gobiernos democráticos y militares, que se alternaron, fracasaron. De hecho el primer programa de estabilización fue en 1952, durante el segundo Gobierno de Perón.  (1) 

			Sin embargo, hasta mediados de los años setenta la inflación nunca superó el 100 % anual, no muy distinto del resto de la región. Esto se quebró en 1975 con el Rodrigazo, cuando el intento de corrección de shock durante el Gobierno de Isabel (Perón había muerto un año antes y la vicepresidente, su esposa, había quedado a cargo) generó una escalada en la puja distributiva que en medio de la violencia política derivó en el golpe de Estado de 1976. Esto terminó de implosionar con la crisis financiera y la crisis de la deuda en 1981, cuando se cortó el crédito al experimento de apertura y liberalización financiera financiado con petrodólares.

			A partir de 1975, el país entró en un régimen de alta inflación. Con la excepción de los años 1980 —con la “tablita” de Martínez de Hoz— y 1986 —con los resabios del Plan Austral— (en ambos casos la inflación subió en torno al 90 % anual), casi siempre estuvo por encima del 300 % anual, llegando a picos superiores al 600 % en 1984, el primer año de la recobrada democracia. 

			Para hacer más gráfico el contraste, entre fines de 1945 y fines de 1974, la inflación acumuló 1.630 %, pero entre 1975 y marzo de 1991 (el mes previo a la convertibilidad) la cifra acumulada fue de 12.703.479.890.318.500 %. 

			En total se sacaron trece ceros a la moneda. Dos ceros en el primer período de treinta años, cuando se pasó del peso Moneda Nacional al peso Ley en 1971, y once ceros en el segundo período de dieciséis años: cuatro ceros para pasar del peso Moneda Nacional al Peso Argentino en 1983 (un año antes de la vuelta a la democracia), tres ceros para pasar del Peso Argentino al Austral en 1985 y cuatro ceros para pasar del Austral al Peso Convertible en 1991. 

			Hasta 1977 el particular ciclo de la economía, bautizado como stop & go, implicaba que la economía crecía después de devaluaciones y programas de estabilización, y esto se cortaba cuando la mejora en los ingresos, el consumo y el salto en las importaciones, con exportaciones estancadas, generaban una crisis externa. 

			Durante el Gobierno militar la deuda contraída con bancos extranjeros permitió extender el ciclo financiando el desequilibrio de la cuenta corriente generado por el atraso cambiario derivado de la “tablita” con petrodólares a través de la cuenta capital. Este esquema voló por los aires, en la Argentina y en toda la región, cuando la política monetaria en Estados Unidos giró a principios de los ochenta. 

			La restauración de la democracia en diciembre de 1983 encontró al país con la economía quebrada, alta inflación (435 % anual en 1983) y una enorme deuda pública con bancos extranjeros. La carga de intereses llegó a representar la mitad de las exportaciones del país. Alfonsín asumió la presidencia convencido de que la prioridad era consolidar la democracia.

			El presidente veía a la ortodoxia económica como parte de las ideas asociadas a la oligarquía y a quienes creía enemigos de la democracia. Así, rechazó un ajuste de shock y nombró a Bernardo Grinspun como ministro de Economía. El plan inicial buscaba la recuperación del salario real y prometía un ajuste fiscal progresivo. Pero sin una política de ingresos efectiva y sin un ancla nominal creíble, frente a un sector externo que no lograba hacer pie con la carga de la deuda heredada, el programa fracasó. En 1984, la inflación trepó al 626 % anual.

			El Plan Austral, lanzado el 14 de junio de 1985, fue una ambiciosa estrategia de estabilización. Diseñado por el equipo económico de Juan Vital Sourrouille, combinó instrumentos ortodoxos y heterodoxos para frenar una inflación que se ubicaba en el 25 % mensual sin provocar una recesión profunda. Desde el enfoque ortodoxo, se aplicó un fuerte ajuste fiscal con reducción del gasto, contención salarial en el sector público y suba de la recaudación mediante retenciones a las exportaciones. El equipo económico había negociado en secreto con el FMI y el Tesoro de Estados Unidos para obtener financiamiento que permitiera cubrir los intereses de la deuda externa y cortar el financiamiento monetario.

			Del lado heterodoxo, el corazón del plan fue una política de ingresos que incluyó un desagio de contratos indexados en simultáneo a un congelamiento de precios, salarios, tarifas y tipo de cambio. Previamente se habían acomodado los precios relativos. El objetivo era romper la inercia inflacionaria. Se introdujo además una nueva unidad monetaria, el Austral, para reforzar simbólicamente el cambio de régimen.

			La primera etapa del plan fue exitosa: la inflación cayó bruscamente, el salario real se recuperó y la economía mostró señales de reactivación. El Gobierno ganó las elecciones legislativas de 1985. Pero en 1986 empezaron a aparecer problemas. La apreciación del tipo de cambio afectó al sector externo, se relajó el “congelamiento de precios y salarios” y la disciplina fiscal se debilitó frente a presiones corporativas. 

			El sistema financiero todavía enfrentaba los coletazos de la crisis de principios de los ochenta y abusaba de los redescuentos y del clearing a los bancos públicos a costa del BCRA. La deuda en moneda local empezó a crecer al mismo tiempo que se deterioraba la cuenta de regulación monetaria del Banco Central (los intereses que pagaba por su deuda y otros instrumentos). La inflación comenzó a repuntar y las expectativas se deterioraron.

			En octubre de 1987, tras la derrota electoral del radicalismo, el equipo económico lanzó el Primer Plan Primavera. Fue una estrategia de corto plazo que incluyó una devaluación moderada, desdoblamiento cambiario (un tipo de cambio comercial y otro financiero) y nuevos controles de precios. También se anunciaron aumentos de tarifas y un paquete de reformas estructurales que incluía una nueva Ley de Coparticipación y una reforma tributaria, que nunca avanzó. Aunque logró un alivio transitorio, la inflación no cedió lo suficiente, la presión cambiaria reapareció y la economía continuó deteriorándose.

			En agosto de 1988, ante la evidencia del fracaso del plan anterior y frente a la cercanía de las elecciones presidenciales, se lanzó el Segundo Plan Primavera. Este incluía una versión más compleja del desdoblamiento cambiario: parte de las exportaciones se empezaban a liquidar en el mercado oficial y parte en el paralelo, mientras que la mayoría de las importaciones pasaban a pagarse al tipo de cambio paralelo. Se buscaba mejorar el frente externo y generar ingresos fiscales extraordinarios con retenciones móviles. También se autorizó una suba gradual de precios y tarifas, y se anunció un ajuste fiscal moderado.

			Al principio la bicicleta financiera, con plazos fijos y bonos del Tesoro, funcionó. Con tasas que le ganaban a un dólar que se movía poco, el Banco Central acumuló reservas hasta noviembre de 1988, pero más tarde, a medida que la campaña electoral avanzaba y las chances de que Menem ganara las elecciones aumentaban, la brecha cambiaria empezó a escaparse y las reservas acumuladas se usaron para intentar contener el dólar oficial en medio de una salida de bonos y de depósitos. Como mencionamos, el 6 de febrero de 1989 el BCRA dejó de sostener la paridad dólar oficial = 14 australes. Y la hiperinflación dijo presente.

			En ese contexto ganó Menem las elecciones. El presidente electo tenía un desafío enorme por delante. La inflación había comenzado a ser un problema con el primer peronismo, y el país había entrado en un régimen de alta inflación con el peronismo otra vez en el poder en los setenta. ¿Qué pasaría con un nuevo gobierno peronista? Los temores estaban muy extendidos. ¿Qué se podía esperar de Menem? Nadie, ni él mismo, lo sabía bien. Y lo que sucedió sorprendió a todos.

			

			 
				
						1.  Con Alfredo Gómez Morales en el Ministerio de Economía, se impulsó un plan de austeridad que incluyó recortes de gasto, moderación salarial y control de precios. Perón lo explicó en un mensaje al pueblo: “… ha llegado el momento de comprender que no se puede gastar más de lo que se produce, ni consumir más de lo que se tiene. Ya hemos comido, ya nos hemos vestido, ya hemos gozado. Ahora es tiempo de trabajar, de producir, de ahorrar. Es la hora del sacrificio, de la disciplina y del esfuerzo mancomunado para salvar a la Patria del colapso económico. Yo no vengo a prometer, vengo a pedirles que me ayuden a reconstruir la Nación”. El plan fue inicialmente exitoso, pero enfrentó una fuerte oposición interna y quedó trunco. 


				

			 
		

		
			

			MENEM PRESIDENTE ELECTO

			Menem pasó el día de las elecciones en su pueblo natal, Anillaco, regresando por la noche a La Rioja como el claro vencedor. Desde allí emitió un mensaje de unidad y calma, buscando transmitir estabilidad en un momento de gran incertidumbre. Esa misma noche llamó a la unidad nacional, una constante de su campaña. Dijo que esperaba que en dos o tres años comenzaran a notarse los efectos de su gestión y convocó “a todos los argentinos, sin tener en cuenta cuestiones ideológicas, a poner en marcha la revolución productiva en base al pacto político, económico y social”.

			Dos días después viajó a Buenos Aires y fue al programa Tiempo nuevo de Bernardo Neustadt y Mariano Grondona. En la entrevista dio claras señales de moderación. Hacia el final, Grondona dijo que Menem podía elegir el camino de Alan García en Perú (radicalización) o el de Felipe González en España (giro hacia el centro). Ya la decisión de ir al principal programa político como presidente electo mostraba que Menem pensaba mucho más en la segunda opción. No dijo mucho, pero dejó claro hacia dónde se encaminaba. 

			Y es que las señales de Menem durante la campaña no habían sido nada tranquilizadoras para empresarios y votantes moderados. Mientras Angeloz decía que con el lápiz rojo iba a eliminar el déficit fiscal, cortar con el financiamiento monetario y estabilizar la economía, Menem hablaba de la “revolución productiva” y el “salariazo”. “Síganme, no los voy a defraudar”, era el eslogan de campaña. 

			Si bien en su programa, y en muchas de sus declaraciones, ya hablaba de privatizar y controlar el déficit, nunca dejaba del todo claro cómo lograría sus objetivos. 

			La sola mención al “Salariazo” hacía pensar que, una vez en el poder, regresaría al populismo expansionista. Su plataforma de campaña mencionaba pedir una moratoria de la deuda externa por cinco años. Hablaba de soberanía y justicia social.

			Uno de sus principales asesores económicos, Guido di Tella, había dicho que debía haber un “dólar recontra alto”, haciendo pensar que se vendría una fuerte devaluación. Unos días antes, Domingo Cavallo, otro de sus asesores, había pasado por Nueva York, donde se había reunido con banqueros y les había advertido que, si prestaban plata al Gobierno en funciones, no iban a cobrar sus préstamos por la mala situación financiera del país, aunque según surgió de entrevistas, luego se retractó.

			Estas señales mixtas, con poca sustancia, sin explicar cómo alcanzaría sus objetivos, sumadas a su estilo de comunicación, hacían que no pocos pensaran que Menem llegaba con populismo bajo el brazo. En una entrevista con Juan Alberto Badía y Mario Mactas en 1988, dijo que en lo
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