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¢Porgué?

Shocks Externos, Crisis asatica. Default Ruso.
> Devaluacion de Brasil, €l superddlar. La nueva
Administracion en Estados Unidos.

Shock Interno: Expansion del gasto publico, principal

mente en provincias, financiado con endeudamiento
j> interno, expulsion del sector privado del mercado de

crédito y aumento de la presion tributaria.

Ajuste solo privado.

»  Crisispaolitica por larupturade la Alianza

Crisisde confianza: freno de lainversion, crissdela
»  deuda, corrida de depositos, caida del sistema financiero
El fin.




L ecciones hacia adentro y hacia
afuera

Lacrisisargentina es consecuenciadelasreformas
> que NO SE HICIERON O SE HICIERON
TARDIAMENTE y nodelasreformas

gue SE HICIERON.

La*“convivencia’ entre un sector publico deficitario, desorde-

nado e ineficiente y reformas estructurales de fondo en
:> laprovision de bienesy servicios, alalarga, termina mal.

Losintentos“aislacionistas’ solo funcionan en las buenas

O requieren de unaingenieriainstitucional distinta.

L a ausencia de un mercado de capitales doméstico que permita
j> financiar internamente, al menos una parte de lainversion en
Infraestructura, es un problemadificil de resolver.



L ecciones hacia adentro y hacia
afuera

- Lacrisis de confianza no es exclusiva de la clase
politica argentina, incluye a las empresas.

En muchos casos, por no querer enfrentar al gobierno o
alasautoridadesregulatorias, se descuidé larelacion con

‘ los clientesy con la opinion publica, que no sdlo esla
opinion publicada.

- L a integracidon como mecanismo “ estabilizador” esun
|nstrumento débil en laregion.



¢Como sigue la pelicula argentina?

Recuperar credibilidad: Programa macro que

responda la pregunta central: solvencia intertemporal
del Estado. Reconstruccion institucional.

AuUn en una situacion “normalizada’ 10s préximos anos
> son de tipo de cambio real alto. Renegociacion de

tarifas, contratos, inversiones, deudas, tienen que tomar en
cuenta estarealidad.

Lareconstruccion del mercado financiero y de capitales es
consecuencia de lasolucion fiscal y no alainversa.
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j> La Argentina perdid su moneda propia en las décadas del 70
y del 80 . Se agregaron 13 ceros.



