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El analisis politico y economico de los doctores Vicente Massot y Agustin Monteverde

Lo que dejo Santa Fe

La eleccion que acaba de substanciarse en Santa Fe puso al descubierto algo que ya habia
anticipado la Capital Federal: la volatilidad de las preferencias ciudadanas, trasparentadas en su
forma de votar. En junio del 2009 el susto que se peg6 el PRO, cuando aparecieron, sin pedir
permiso, los sufragios a favor de Pino Solanas —amenazando la hegemonia macrista en ese
distrito— fue parecido al del frente radical-socialista que, en algiin momento del pasado domingo
a la noche, temid, seriamente, perder la gobernacion a manos de Miguel Del Sel. Nadie pensaba
hace dos afios que el citado cineasta pudiese acercarse tanto a una Gabriela Michetti con capacidad
para ganar sin despeinarse. Nadie supuso tampoco que el comico del trio Midachi hiciese

tambalear el dominio del asi llamado Frente Progresista.

Dos afios después de aquellos comicios, Solanas acaba de hacer un papel del todo
deslucido en la capital. Las voluntades que entonces habia conquistado ahora fugaron hacia
Filmus y —aunque parezca mentira— hacia Macri. En la encuesta que acaba de publicar
Poliarquia, 42 % del electorado de Pino dice que se inclinard el proximo 31 por el candidato
kirchnerista, mientras un nada desdenable 38 % respaldara al lord mayor de la ciudad. Si alguien

quisiera explicar el fendmeno en términos ideoldgicos, perderia el tiempo.

En Santa Fe ocurrieron varias cosas dignas de tenerse en cuenta. Gano Bonfatti raspando,
lo cual —en cierta forma— suscita no pocos interrogantes respecto de la dimension de su triunfo;

robo la candidata del Frente Progresista en la eleccion para elegir al intendente rosarino; se
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impuso, sin problemas, Maria Eugenia Bielsa, referente del kirchnerismo en la provincia. La
sorpresa mayor resulté Del Sel que junt6 el voto de la principal zona sojera de la provincia, el de
buena parte de las clases més necesitadas y un porcentaje interesante de sectores medio y altos. El
principal derrotado fue, obviamente, Agustin Rossi. En resumen: hubo un corte de boletas

sorprendente que demuestra hasta donde nadie tiene asegurado un porcentaje duro de votos.

Que Bonfatti saldria primero lo decian todos, sin excepcion y, sin embargo, estuvo a punto
de perder. Que el recién llegado desde las tablas del espectaculo al mundo de la politica haria un
papel mas que digno lo descontaban hasta los encuestadores a sueldo de la Casa Rosada. Si, pero
que quedase a 3 puntos del socialista no estaba en los planes de ninguno. Rossi, por su parte,
pelearia —al menos en teoria— con el PRO el segundo puesto. Pues bien, no hubo tal cosa. Hizo

una eleccion para el olvido tanto mas contrastante si se la coteja con la de la diputada Bielsa.

Sobre lo ocurrido en Santa Fe han comenzado a tejerse un sin fin de conjeturas. Osadas
algunas, probables otras y disparatadas las restantes. Se ha especulado con la presidencia de Macri
en 2015; la gobernacion de Del Sel o Bielsa dentro de cuatro afios; la aparicion providencial de

Reutemann a ultimo momento y las dificultades que se le presentaran a Cristina Fernandez.

Seamos sinceros. Macri, es cierto, acertod al pensar que Del Sel podia resultar una figura
atrayente. Al mismo tiempo demostr6 que le falta la dosis de audacia que se requiere para llegar a
la Casa Rosada. Debera cambiar mucho si realmente ése es su afan. En cambio, tanto Del Sel
como Bielsa, de persistir en el camino que vienen recorriendo, tienen por delante un futuro
incierto pero con enormes posibilidades. Reutemann representa un misterio dentro de un acertijo.
Es ridiculo suponer que, en virtud de su irrupcion casi fantasmal, a dias de los comicios, la tribu
que pensaba votar a Rossi cambi6 de parecer y en el cuarto oscuro optd por el comico de Midachi.
En realidad, no hubo tal drenaje. La parte del peronismo santafecino que hubiera respaldado al
ex-corredor de Formula 1, si éste no hubiese defeccionado como lo hizo, habia decidido con

antelacion rechazar a un kirchnerista puro y duro, que no satisfacia sus expectativas.

Lo mas importante es discernir qué le dejan a Cristina Fernandez y al arco opositor los
resultados de la provincia litoralefia. Como era de esperar la presidente, que no puso empeio

ninguno en respaldar ni a Filmus ni a Rossi y que, en su ultima visita a Santa Fe, hizo todo lo
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posible por malquistarse con quienes la escucharon perorar desde el palco, ha tratado de no ser
rozada por tamafias derrotas. ;Lo ha conseguido? El clima que se ha gestado, en consonancia con
los reveses del Frente para la Victoria en la Capital Federal y Santa Fe, y las seguras derrotas que
cosechara el 31 de julio y el 7 de agosto, de nuevo en la Capital y en Cérdoba, no es el mejor para
el oficialismo nacional. Con todo, los climas no definen una eleccion o —cuando menos— no lo
hacen necesariamente. Si antes se mencion6 el asombroso porcentaje de votantes de Pino Solanas
que optard por Macri, se sorprenderia mas de uno si hiciese un sondeo similar preguntandole a los
votantes del PRO a quién premiaran en octubre. Lo mismo vale para quienes eligieron en Santa Fe
a Del Sel. Por ahora el comando de campana kirchnerista se regodea con el porcentaje de adhesion

a la presidente que, segin aseguran sus valedores, pasa el 50 % en la provincia de Buenos Aires.

(Qué decir de los opositores? Por de pronto no hay forma de saber, a ciencia cierta, quien
es el dueno de los votos de Del Sel. ;Son de él, de Reutemann, de Macri, de ninguno en particular
o de todos en cierta medida? Los analistas arriesgan opiniones, pero no existen certezas de como

responderd ese 35 % de santafecinos en octubre.

Ademas ha quedado en claro que dificilmente después del censo —o, si se quiere, de la
encuesta, pues eso va a resultar— del 14 de agosto, alguno de los opugnadores de Cristina
Fernandez se baje de su candidatura. Eduardo Duhalde —que parecia el mas preocupado al
respecto— abandond rdpidamente la idea del renunciamiento y ha echado a rodar otra,
seguramente mas realista. Para ¢él, de manera natural la voluntad de los votantes antikirchneristas
decantara hacia el presidenciable opositor mejor posicionado en agosto. Si hubiese un claro
ganador ese dia en la disputa que al margen de la viuda de Kirchner entablaran sus adversarios, el
escenario planteado por Duhalde es razonable. ;Pero qué sucederia si entre ¢l y Alfonsin hubiera
un virtual empate? Todavia nadie se anima a responder a tamafio interrogante, posiblemente
porque nadie que se incluya dentro de la Argentina antikirchnerista desea escuchar la respuesta.
Tampoco puede descartarse que una medida cautelar de la siempre ubicua jueza Servini de Cubria
suspenda, a ultimo momento, los comicios del 14. El principal beneficiado seria el gobierno; el

principal perjudicado, obviamente, el arco opositor. Hasta la proxima semana.
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Alarmante descapitalizacion del BCRA
Vaciamiento: cambio de reservas liquidas por “paga—Dios”

¢ Laimposibilidad del gobierno de recurrir al mercado de deuda voluntaria tiene su correlato en
el endeudamiento con el Banco Central.

e La autoridad monetaria viene financiando afio tras afio las arcas del Tesoro.
* Actualmente, el BCRA tiene bonos del gobierno por U$ 41500 MM.

* Sutenencia de titulos publicos actual es 32 veces mayor a la del afio 2000.

® La consecuencia directa de este financiamiento al Tesoro es que el BCRA esta descapitalizado
y, si fuera una institucion privada, se la consideraria técnicamente quebrada.

* Buena parte de esos titulos publicos son letras de largo plazo no negociables en el
mercado como contrapartida de las reservas apropiadas por el Tesoro para los
pagos de deuda publica con acreedores privados.

= Por el pago al FMI en 2006 el BCRA recibi6 una letra por U$ 9500 MM.

= Por los pagos a acreedores privados en 2010 recibié una letra por
US$ 6500 MM vy este afio hay pagos por U$ 9500 MM.

= Los adelantos transitorios al Tesoro —que tienen poco de transitorios,
pues vienen renovandose y amplidandose desde 2002— ascienden a
$ 46180 MM, lo que equivale a unos U$ 11200 MM.

= A ello se afiaden los U$ 2300 MM de titulos publicos comprados por el
BCRA durante la crisis de 2008 para sostener su cotizacion.

* Esas acreencias absolutamente iliquidas y de muy dudosa recuperacion
representan mas de 80 % del total de las reservas internacionales.



InC

* En el afio 2000 representaban menos de 10 %.

Lo grave es que cuando la secretaria de Finanzas elabora sus informes sobre el stock y perfil
de vencimientos de la deuda publica, los correspondientes a esas letras no son computados.

* Esto significa, concretamente, que el gobierno no proyecta cancelar esa deuda
con el Central.

* Y si eso es asi, entonces no debieran ser contados como activos realizables y
habria que descontarlos del patrimonio del BCRA, que segtn la fantasia contable
oficial se ubica en U$ 10000 MM.

Bajo las condiciones proyectadas por el gobierno, el BCRA es insolvente y requeriria una
capitalizacion de casi U$ 30000 MM.

Esta situacion se agrava cuando consideramos que persiste el vertiginoso crecimiento de sus
pasivos monetarios —el circulante se expande a un ritmo de 42 % interanual sin que esto se
compense con un incremento similar en las reservas.

Los problemas del BCRA no se limitan a lo expuesto: también esta siendo vaciado por via del
perverso mecanismo de contabilizacion y distribucion de supuestas utilidades.

* Como hemos explicado en diversas oportunidades, al tener el BCRA como
mision la defensa del valor de nuestra moneda, la apreciacion de las reservas —o
lo que es lo mismo, la desvalorizacion del peso— no debiera ser contabilizada
como ganancia.

* Aun si dejaramos a un lado esa flagrante incoherencia contable, se trataria —en
el mejor de los casos— de una ganancia de capital, no realizada ni realizable; su
realizacion requeriria la liquidacion integral de la entidad.

* Por el afio pasado, la perversa mecanica contable arroja nuevamente una ganancia
a distribuir mientras que, si se computan los resultados operativos efectivamente
realizables, el Central habria tenido un déficit superior a $ 6000 MM.

El modelo K —ese mismo que algunos ponderan porque “la economia anda bien, hay
crecimiento y no hay empleo”— constituye el mayor destructor y devorador de riqueza que el
pais haya conocido.

* Por un lado, se ha deglutido el periodo mas prolongado y de mejores términos de
intercambio de nuestra historia, lo que significo varias decenas de miles millones
de dolares para el fisco.

* Pero eso no le fue suficiente y debio recurrir a reiteradas subas de retenciones e
impuestos y a la confiscacion de los fondos jubilatorios.

* Cuando apenas habia transcurrido un afio del manotazo a las jubilaciones
privadas y apenas dos meses de recibir los abultados dividendos extraordinarios
del FMI, fue por las reservas internacionales y termindé quedandose por entero
con el BCRA, la maquina de hacer dinero.
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Sin embargo, todos estos recursos no han sido suficientes para soportar el armado
del gigantesco aparato mediatico y clientelar y los niveles de derroche sin
precedentes: también fue necesario expoliar otras cajas publicas con buena
liquidez, como ocurri6é con la ANSES, la sociedad de garantia de los depdsitos
bancarios (SEDESA) o el BNA.
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