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Los ciclos politicos se suelen asociar con una expansion de la economia antes de las
elecciones. Esuntemaclésico en los Estados Unidos: un presidente quellegacon bajo
desempleo y con una economia en crecimiento a las elecciones tiene mayores
probabilidades de ganar. Estaconductade losvotantesledaal presidente unincentivo
parausar politicas expansionistas, de tipo monetario o fiscal, antes de las el ecciones.
Desdeya, laposibilidad de manipular estosinstrumentos paraaumentar las posibilidades
de reeleccion depende del grado de discrecionalidad que el poder gjecutivo tiene.

Tomando en cuenta las mativaciones el ectorales, uno tendria que esperar que € afio
politico en la Argentina contribuyera, en todo caso, a recalentar la economia. Pero
incluso dgjando delado ladificil transicidn alademocraciaen 1982/1983, parece pasar
todo lo contrario en la Argentina. Las el ecciones de 1989 estuvieron signadas por una
tremenda caidadelaactividad productiva, en medio delaexplosion delahiperinflacion.
Laseleccionesde 1995y 1999 se caracterizaron también por unafuerterecesion dela
economia, en medio de la deflacion. Si bien influyeron factores externos para
desencadenar € proceso recesivo tanto en 1995, con la crisis mexicana, como en
1999, con € impacto de la crisisrusay la brasilefia, para entender la profundidad y
persistenciadelarecesidn hay que mirar haciaadentro. Hay un patrén comin a 1989,
1995y 1999: lasdificultades delatransicidn politica.
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En las democracias constitucionales establecidas, las elecciones no suelen ser algo
traumatico. Gane quien gane, lasreglas dejuego estan claras. Ademés, hay un sistema
de frenos y contrapesos que limita la posibilidad de conductas arbitrarias del nuevo
gobernante. Si bien la eleccion de un nuevo presidente o primer ministro entrafia
incertidumbre en cualquier pais, el margen de accion quetiene el nuevo mandatario es
bastante reducido en comparacién con |o que sucede en América L atina. Refundar la
republica, al estilo de Chavez en Venezuela, o de Fujimori en Per(, esimpensable. La
consecuencia de esto es que si bien hay incertidumbre en las democracias
constitucionales estables, esta incertidumbre tiene un impacto limitado sobre las
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decisiones econémicas. Nadie espera giros de 180 grados en |la politica econdmica,
por més intenciones transformistas que tenga el huevo mandatario. Las propuestas
tienen que pasar por € filtro del Congreso, y estén sujetas a revisiéon por un poder
judicia independiente.

Desde este punto de vista, la Argentina esta a prueba. Con cada el eccion, la duda es
si se van amantener o no las reglas de juego establecidas. En las elecciones de 1989,
estaba en discusion si las nuevas autoridades iban a respetar o no la deuda interna
después de las elecciones (la deuda externa ya estaba casi completamente en mora).
Si hay fuertes dudas sobre si el gobierno vaarepagar la deudainterna, esadeudano
vaaser refinanciableaningunatasa. Lahiperinflacion se puedever como lacontracara
delatotal desaparicion del crédito publico.

En laseleccionesde 1995, estabaen juego laConvertibilidad. Desde 1991, e gobierno
argentino ha insistido en el respeto a rgjatabla de los contratos en €l mercado de
capitales. El mercado entendia que el mantenimiento de la Convertibilidad estaba
relacionado con la continuidad de Menem. Si bien lo mas virulento de la crisis se
frend en marzo de 1995, cuando intervino el FMI para socorrer ala Argentina, los
depdsitos recién revirtieron latendencia declinante después de que Menem ganarala
eleccion.

En estas elecciones, |a Convertibilidad en principio no estabaen juego. Tanto el P.J.,
como la Alianza a partir de 1997, apoyaban su continuacion. De todos modos,
siempre subsiste cierta incertidumbre sobre qué es lo que va a hacer e sucesor, mas
alla de sus declaraciones verbales. Es més, durante la campafia las mayores dudas
fueron generadas por Duhalde, al pedir un tratamiento politico de la deuda externa,
como si |os contratos fueran una mera expresion de deseos, que puede ser revisadaa
gusto y placer de los gobernantes de la Argentina (esto, de hecho, esta dentro de
nuestrasmasarraigadastradicionesdd periodo pre-Convertibilidad). Lasdeclaraciones
deMachinea, RemesLenicov y Sturzenegger en Nueva York fueron unareafirmacion
de que ninguno de los candidatos pensabatirar abajo las reglas de juego.

LaConvertibilidad significaparala Argentinamucho mas que un tipo de cambio fijo.
LaConvertibilidad marcaun antesy despuésen lasreglas dejuego. Como un acohdlico
gue no puede probar, durante su rehabilitacion, € vino, laConvertibilidad es nuestra
manera de mantenernos sobrios. Asegurar no solo que no habra devaluacion, sino
gue los depdsitos en dblares son ddlares y no pesos; que |os depdsitos en pesos son
pesos y no bonos a 10 afios; que la moneda es un medio de pago estable y no un
medio parafinanciar |as conveniencias politicas del gobierno deturno.

LaArgentinaesta demostrando en este proceso que es un pais que se caracteriza por
el gobierno limitado. El sistema de frenosy contrapesos|o prueba, entre otras cosas,
la derrota del intento de una segunda reeleccion presidencial. Este afianzamiento
progresivo delasingtituciones, mas allade personas especificas, vaacontribuir aque
futuras el ecciones presidencial es no estén rodeadas de estaincertidumbre excepcional .
Estaincertidumbre politicaque, hastaahora, hallevado aestosciclosecondmicosala
inversaen laArgentina
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