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CALIBAR el rastreador es un informe estratégico sobre Argentina. La
propuesta es brindar anélisis e interpretaciones y ofrecer escenarios, que
favorezcan tanto el debate como la toma de decisiones. No es un informe de
prensa, no nos cefiimos a la lectura de los medios ni centramos nuestro interés
en el dia a dia. Tampoco planteamos las ideas a través del eje amigo-enemigo
del gobierno, de sectores o de grupos. Consideramos que una manera

de contribuir al desarrollo del pais es crear un espacio que ofrezca mayor
profundidad en el andlisis, con una mirada estratégica y un interés centrado
en lo que podria pasar mas que en lo que ya paso.

Calibar era un gaucho del interior admirado por Domingo F. Sarmiento, quien
lo retratd en Facundo, libro escrito en 1845. Calibar hacia de rastreador, es
decir, seguia huellas y pisadas que quedaban impresas en el terreno, un oficio
esencial en un pais extenso y recorrido por llanuras. Sus ojos leian el suelo;

su mirada profunda le permitia seguir rastros, incluso los que el tiempo habia
borrado. Lograba descifrar lo que estaba oculto. Convertia los indicios en
evidencias. Interpretaba lo incomprensible. Poseia cualidades que cobran
actualidad y relevancia en la Argentina de hoy.
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De como la justicia impacta en la politica, en
clavesde My K

El nuevo ciclo politico y econémico también involucré a la justicia. Las decisiones
de los magistrados estan impactando en la politica. Qué se dice en la justicia, en el
gobierno y en la oposicion. El pensamiento de Macri. El futuro: ;caja de pandora
o mamushkas?

El cambio de gobierno y la sensacidon de que Macri no presiona ni va a presionar a los
jueces explican en parte el reciente cambio de actitud de algunos magistrados, ahora
mas proclives a investigar el pasado.

La familia judicial ha tomado nota del cambio de clima en la opinién publica, de la
emergencia de la demanda social de combatir y juzgar a la corrupcion. Cuando se mira
la foto de hoy sorprende advertir que algunos de los magistrados que impulsan las
causas mas resonantes son los mismos jueces federales que hace unos pocos meses
estaban sefalados por moderar su accionar ante la embestida del gobierno anterior.
Pues bien, son los mismos.

Otro elemento central para explicar el cambio de actitud de la justicia federal hay que
buscarlo en el actual gobierno. Este fuero ha sido y es muy sensible a las sefales que
provienen del Poder Ejecutivo y sus aliados, y los mensajes enviados a los jueces pueden
sintetizarse en una sola frase: jhagan su trabajo!

Mencionan algunos que conocen al Presidente que a veces Macri desatiende lo que no
comprende o que considera poco relevante, y que la administracién de justicia ha sido,
durante muchos afos, un tema para él inescrutable. A diferencia de otros sectores o
grupos de la sociedad, a los que Macri frecuenta hace tiempo y tiene relacion con sus
representantes, el Poder Judicial le era ajeno.

En la misma linea, es posible comprender porqué Macri nunca se roded de un jurista
de fuste, o de un constitucionalista reconocido, mientras que si lo hizo de destacados
economistas, especialistas en obras y servicios publicos, analistas de inversiones,
expertos en comunicacion y hombres de negocios, todas areas de gestion que el
Presidente privilegia y valora y, por lo tanto, se interesa e involucra.

Macri consolidd su percepcion sobre el Poder Judicial a través de su experiencia
personal. Por afios se considerd victima de la justicia en el proceso abierto en su contra
por las presuntas escuchas, del que finalmente salié sobreseido. No solo él, sino muchos
creen que esa causa fue armada con una clara finalidad politica.

Este cuadro general sirve para echar luz sobre el origen de los tropiezos iniciales del
gobierno con los temas judiciales. La designacién en comisién de los dos nuevos jueces
de la Corte Suprema de Justicia encontré en el Senado un esperado -y obvio- freno.
Macri demostré perspicacia e inteligencia al dar marcha atrés y optar por la negociacion
politica y el consenso.
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La decision emanada del decreto de necesidad y urgencia que transfirié la oficina
responsable de las escuchas judiciales de la Procuracién a la Corte Suprema se cumplié
con un significativo atraso luego de que el presidente del méaximo tribunal, Ricardo
Lorenzetti, hiciera saber que representaba a un poder independiente del Ejecutivo y,
por lo tanto, que resultaba necesario acordar los términos del traspaso. Para avanzar,
hubo que transformar la mencionada orden presidencial en un convenio entre ambas
jurisdicciones, que finalmente se firmo.

Los que siguen en el gobierno los temas vinculados con la justicia y el sistema judicial
aseguran que el Presidente aprende rapido y corrige la traza cuando conduce a un
lugar equivocado. Esto es cierto; una de las virtudes de Macri es rectificar una decisién
erronea, aptitud que escasea en el mundo de la politica.

Sin embargo, recientemente llamé la atencion que el Presidente decidiera enviarle a
Lilita Carrié antes que a un fiscal la informacién que comprobaria la ausencia de delito
por haber integrado el directorio de la sociedad off shore familiar puesta en evidencia
por los medios. La reaccién de la justicia fue inmediata: investigar al Presidente y
solicitarle la informacion que él habia primereado a su aliada politica.

Algunos de los ministros del gobierno y ciertos magistrados afirman que, de haber
consultado a un jurista antes que a los expertos en comunicacién, Macri probablemente
hubiera optado por someterse en primer lugar al escrutinio de la justicia, envidandole la
informacion y solicitdndole el inicio de una investigacion. Hubiera sido la mejor manera
de manifestar su propia inocencia que, por lo que trasciende, se corresponde con la
documentacidn existente.

Algunas medidas judiciales permitieron moderar la repercusién publica de la
participacién de Macri en el reciente episodio de los Panama Papers. Por casualidad, un
par de dias antes de la irrupcién de la noticia de la existencia de la sociedad off shore en
la que el Presidente se desempeiié como director, un juez federal encarcelé a Ricardo
Jaime, y un par de dias después de aquel episodio otro juez federal hacia lo mismo con
Lazaro Béez, ambos personeros vinculados con el gobierno saliente. Inmediatamente
después, Cristina Kirchner fue indagada en los tribunales. Las dos detenciones y la
investigacién judicial a la ex presidenta ocuparon (y siguen ocupando) las primeras
planas de los medios, opacando otras noticias.

Estas reflexiones permiten modelar algunas tendencias y escenarios. En primer lugar,
seguird amplidndose entre los jueces la conviccion de que el poder politico no ird por
ellos. En segundo lugar, la caja de pandora que acaba de abrirse seguird poniendo al
sistema judicial en el centro de la escena, y es posible que muchos de sus integrantes
consideren que la mejor manera de permanecer en sus cargos es haciendo su trabajo.

Algunos magistrados afirman que, como en la economia y la politica, la dindmica
de la justicia también se mueve en ciclos, y que el actual ciclo es lo que denominan
“independiente”. Y recuerdan, ademas, que la justicia federal siempre investiga al
gobierno que se fue cuando llega uno nuevo.

También se quejan de las reiteradas imputaciones publicas de algunos funcionarios
del gobierno central y sus aliados en contra de la justicia, recordando que solo una
parte de sus integrantes fueron funcionales al kirchnerismo, mientras que muchos
otros se mantuvieron alejados de las disputas politicas o sufrieron fuertes presionesy
persecuciones publicas. “No somos todos iguales”, declaman, y prevén una seguidilla
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de visitas a Comodoro Py de jerarcas del régimen anterior, y mas renuncias de jueces y
fiscales. “Oyarbide fue el primero en irse, le seguiran otros”, concluyen.

Sin embargo, en los tribunales también se escucha cautela. M&s que una caja de
pandora, advierten, estamos ante una gran mamushka rusa, en la que una gran mufeca
encierra a otra muieca mas pequefia, y ésta a otra, y asi siguiendo hasta llegar a un
numero indeterminado, envueltas cada una de ellas por otra mas grande.

La metéfora es Util para interrogarse acerca de hasta dénde la justicia avanzara en

el descubrimiento de los sucesivos personajes. La caja de pandora y las mamushkas
representan dos modelos opuestos: en el primero no es posible advertir lo que contiene
el recipiente hasta que es vaciado por completo, con consecuencias impredecibles; en
el segundo, se parte de la informacidn de que la mufieca mas grande esta relacionada
directamente con las otras que son contenidas por ella, todas son iguales aunque de
diferentes tamanos.

En el gobierno predominan cuatro lecturas (aunque no necesariamente opuestas entre
si) sobre lo que traerd la apertura de la caja de pandora. Una, parte de la preocupacién
de que su manipulacién corresponde a un poder del que muchos desconfian por el
alineamiento pasado de algunos de sus integrantes con el kirchnerismo. Una segunda
lectura alerta sobre la incertidumbre de su contenido: como no conocemos lo que hay
adentro no sabemos, por lo tanto, a quiénes podréa afectar, hasta dénde llegaran las
consecuencias. La tercera sostiene que es una muy buena noticia para el oficialismo, ya
que permitird mostrar a un gobierno en lucha abierta contra la corrupcion y mitigar, asi,
el fuerte impacto de las recientes medidas econdmicas. Finalmente, una cuarta lectura
imagina que la imputacidn a la ex presidenta dilatara la reorganizacion del peronismo 'y
la cristalizacion de su nuevo liderazgo partidario; con el peronismo dividido, aventuran,
serd mas facil negociar y lograr las necesarias mayorias parlamentarias con el aporte de
representantes de esa fuerza politica.

En el peronismo también subsisten diferentes visiones: Los que creen que la vuelta al
poder depende de crear un liderazgo nuevo estan preocupados por la oportunidad
que la justicia le acaba de dar a la Sra. Kirchner de tomar el centro de la escena; vy los
que consideran que ella sigue manteniendo un caudal de votos suficiente como para
convertirse en la lider de la oposicion (jque esta vacante!) y participar con éxito en las
elecciones del afno préximo donde se renovaran los tres senadores nacionales por la
provincia de Buenos Aires. Lo gobernadores justicialistas sostienen la primera lectura; el
remanente “K" y la Cdmpora, la segunda.

Carecemos de certezas sobre el futuro. Sin embargo, sabemos por el mito griego que
Pandora recibié como regalo de bodas un recipiente con la instruccién de no abrirlo.
Vencida por la curiosidad, ella lo abrid. Al hacerlo, escaparon de su interior los males
del mundo y solo quedd en el fondo Elpis, el espiritu de la esperanza. De alli la conocida
expresion que dice: “La esperanza es lo Ultimo que se pierde”.
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La posibilidad de emitir deuda y la tentacion de
los dos populismos

Transcurridos mas de 15 afios desde la ultima vez que nos endeudamos en los
mercados voluntarios de crédito, ;habremos aprendido a tomar decisiones de
endeudamiento sensatas? Desafio para el mediano plazo, porque lo urgente se
impone a lo importante.

Dentro de lo que entendemos como populismo se pueden citar dos episodios histéricos
recientes experimentados por la economia argentina. El que ocurrié durante el periodo
2002-2015 y el que tuvo lugar previamente en el lapso de tiempo que transcurrié entre
1991y 2001. En el primer caso, el auge insostenible del crecimiento se produjo por

una mezcla de rebote de la economia luego de la gran caida precedente, precios de

los exportables extraordinariamente altos -en especial los commodities- y una emisidn
descontrolada cuando el rebote y los precios perdieron fuerza. Mientras que en el
segundo caso el excesivo endeudamiento externo jugd un papel preponderante para el
agotamiento del modelo.

En la actualidad, en lo referente a la relacion entre las tasas de interés a las que el Banco
Central se endeuda (38%) y la deuda emitida, podemos decir que ante un mayor ingreso
de capitales por endeudamiento el nivel de las tasas necesarias para mantener el dolar
tranquilo serd menor. Esto es asi, ya que si bien el BCRA coloca deuda para absorber stock
de pesos y evitar que presionen sobre el valor del ddlar, la tasa a la que logra este objetivo
es menor cuanto mayor es la oferta de ddlares en el mercado de divisas. En el mismo
sentido, los mercados de ddlar futuro reflejan actualmente una tasa de devaluacién
esperada menor. Luego del fallo de la Camara de Apelaciones la cotizacién del ddlar a
fines de junio es de $ 14,97 y a diciembre de $ 16,90, implicando tasas de devaluacién
esperada anuales del 26%, siendo la devaluacién anual esperada antes del fallo
mencionado del 31%. Todo este escenario nos permite pensar que el BCRA va a estar mas
preocupado en que el tipo de cambio no baje demasiado, implicando la necesidad de
compras de divisas que reforzaran las alicaidas reservas, aunque dada la inexistencia de
superavit fiscal por lo menos hasta 2019, dichas compras deberén financiarse con emisién.

Cotizacién del délar futuro al 18 de abril de 2016
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Tasa de devaluacion esperada implicita en el valor del délar futuro
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Preocupa el stock de deuda del BCRA que estd muy cerca de los $ 500 mil millones,
con una erogacion financiera cercana a los 9 puntos del PBI para lo que resta del afio
2016. Por tanto, la emision necesaria para comprar ddlares y asi evitar la enfermedad
holandesa* junto con el déficit cuasifiscal por el alto stock y tasas de interés de la deuda
emitida por el BCRA, estaran en los préximos meses generando presiones adicionales
sobre la emisién monetaria, ya que sélo por el pago de intereses del stock de deuda

del BCRA la emisidn necesaria para el resto de 2016 se estima en mas de $ 150.000
millones, cifra que podria superar las necesidades de emisidon para cubrir el déficit fiscal.
Es decir que la suma del déficit fiscal y el cuasifiscal rondaria lo $ 300 mil millones.

Concluimos que los préximos meses es muy probable que transcurran con una
situacién cambiaria controlada, siendo el punto de preocupacién la velocidad a la

que disminuyen los déficit fiscal y cuasifiscal cuyas magnitudes impactaran, neto de
financiacién con deuda colocada en los mercados, en el incremento de los precios
(tema que sera tratado en el préximo informe). Por tanto, el peligro de entrar a recorrer
los caminos del populismo con endeudamiento es un tema menor comparado con las
urgencias financieras del BCRA y del fisco, y nunca fue tan oportuno y conveniente el
ingreso a los mercados de capitales voluntarios.

* El término enfermedad holandesa o mal holandés se explica en http://economy.blogs.ie.edu/
archives/2007/10/que_es_la_enfer.php
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Los ingresos fiscales de los
primeros 100 dias de Macri

Si bien los ingresos publicos mostraron un crecimiento del 5,6 % respecto

del mismo lapso del afio pasado, fue mucho menor del 15,1% de la inflacién
acumulada durante este periodo, lo que da cuenta de una disminucién en el nivel
de actividad. Desafios fiscales que enfrenta el nuevo gobierno.

El gobierno de Cambiemos inicid su gestion el 10 de diciembre de 2015, por lo cual los
ingresos publicos “propios” son los correspondientes a los meses de enero, febrero y
marzo de 2016. A continuacién, detallamos el cuadro con el que realizaremos nuestro
analisis, incorporando, ademas, el mes de diciembre, de modo de tener una referencia
del dltimo mes del gobierno anterior.

Ingresos tributarios e inflacion (dic 2015 - marzo 2016 vs dic 2014 - marzo 2015)

dic-15 | ene-16 | feb-16 | mar-16 Promedios mensuales

A- Recursos Tributarios (mill $) 145.034 | 180.198 | 149.550 | 137.762 153.136
Base (A) 100 100 124,5 103 94,9 105,6
B- indice de Inflacién del Congreso 3,50% 3,60% 4,80% 3,20% 3,78%

(acumulado: 15,1%)

dic-14| ene-15| feb-15| mar-15

C- Recursos Tributarios (mill $), mismo
periodo de hace un afio

Base (B) 100 100 110,73 98,83 88,8 100

D- indice de Inflacién del Congreso, 1,88%
mismo periodo de hace un afio (acumulado: 7,55%)

118.700 | 131.440 | 117.306 | 105.400 118.212

1,87% 2,08% 1,48% 2,12%

Fuente: (A y C) AFIP; (B y D) IPC: Congreso de la Nacion.

Debemos recordar que la recaudacion de impuestos tiene una estacionalidad propia
y que los meses de febrero y marzo suelen mostrar caidas que luego se recuperan en
el mes de abril -por el fin del periodo de vacaciones y por el aumento en el ingreso
originado en las liquidaciones de las exportaciones del agro-.

Por otra parte, el corto periodo analizado no permite detectar el impacto en la
recaudacién de las nuevas decisiones en materia tributaria tomadas por el gobierno
(modificacién de ganancias, reintegro de retenciones a la mineria, modificacion de
retenciones al agro, etc.).

A pesar de ello, es posible identificar algunas tendencias. La informaciéon disponible da

cuenta de un aumento del 5,6 % de los ingresos tributarios en 2016 respecto del mismo
periodo del afio anterior. A simple vista este resultado es una muy buena noticia para el
fisco; sin embargo, debe ser “"descontado” del indice de la inflacidn del periodo.
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En efecto, si bien entre diciembre 2015 y marzo 2016 la recaudacién de impuestos
nacionales aumenté el 5,6% respecto del mismo periodo del afio pasado, la inflacién
acumulada fue el doble en comparacién con el mismo registro anterior: 15,1% versus
7,55% (lineas B y D del cuadro).

Resulta evidente que la devaluaciéon -ocasionada por la salida del cepo cambiario- y el
consiguiente reacomodamiento de los precios de la economia han tenido un fuerte -y
esperado- impacto. Es sabido que la inflacién también afecta a los ingresos publicos,
porque el Estado recauda més por el impuesto inflacionario.

Sin embargo, estas premisas tienen un limite que puede observarse en los resultados
que hemos presentado aqui. Mientras que la inflaciéon acumulada se duplicé entre
diciembre 2015 y marzo 2016 respecto del mismo periodo del afio anterior, la
recaudacion aumentd sélo un 5% en la misma comparacion, lo que da cuenta de cierto
nivel de erosion en el nivel de actividad de la economia.

Con estos resultados a la vista, es evidente que uno de los grandes desafios del nuevo
gobierno consiste en reducir la inflacidn y, al mismo, tiempo bajar el déficit fiscal. En el
mediano plazo, el problema que enfrenta es alin mayor: bajar la insostenible presién
impositiva (por arriba del 36%, que solo puede mantenerse en un pais cerrado que
consiente precios desorbitantes) y el gasto publico y, a la vez, aumentar la recaudacion.
Para alcanzar estos objetivos, el gobierno deberd, necesariamente, avanzar en reformas
e integrar el pais al mundo.
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Fiesta Time Warp: lo que esta
tragedia deberia ensenarnos

Los cinco chicos muertos por consumo de drogas sintéticas en la fiesta Time Warp
en Costa Salguero es un fracaso del gobierno y de la sociedad. Ademas de la
informacion publica existente, en este informe acompaiamos afirmaciones en
off de los sectores involucrados y proponemos una reflexion que consideramos
util, a pesar de que puede ser polémica, para contribuir a que no se repita este
tipo de tragedias.

Por la informacién que trasciende, el espacio habia sido habilitado por el organismo
portefio Agencia Gubernamental de Control para la realizacion de este evento. Algunos
voceros del gobierno de la ciudad de Buenos Aires sostienen en off que es sabido

que el control del area riberefia de Costa Salguero le corresponde a Prefectura 'y
sospechan que hasta ahora poco y nada se hizo para impedir que integrantes de esa
fuerza siguieran participando -por accién u omisién- en el negocio del trafico ilegal de
estupefacientes.

Desde el entorno de la ministra de Seguridad de la Nacién se afirma que ya hicieron
su parte al desplazar a los prefectos supuestamente comprometidos y sostienen que el
gobierno de la ciudad no debia haber habilitado el predio por carecer de la necesaria
ventilacion y otras facilidades, y debia haber controlado el ingreso de personas para
evitar sobrepasar el nimero permitido durante esa noche fatidica. Se quejan de que el
gobierno portefio no haya dado la cara, dejando el manejo de la crisis en manos del
juez interviniente, Sebastian Casanello.

En realidad, el gobierno portefio fue el Unico que dio explicaciones publicas. Podran
resultar insuficientes, pero el vice-jefe Diego Santilli explicé que el evento habia

sido habilitado correctamente y que “La seguridad de puertas para adentro es
responsabilidad de los organizadores”, y sugirié que el control del area correspondia
a otra jurisdiccién, en referencia a Prefectura. Luego, el jefe de gobierno Horacio
Rodriguez Larreta anuncié que no autorizaran este tipo de eventos hasta que se
sancione una ley que lo regule.

En Comodoro Py se sostiene que el juez avanzara rapido en la investigacion; “cuando
hay muertos la justicia interviene sin miramientos; hubo chicos muertos, es un asunto
grave que no debe repetirse”, afirman.

Las decisiones del magistrado fueron mas alléd de Dell Producciones, responsable de la
organizacion de la mencionada fiesta, y prohibié a todas las empresas del sector que
realizaran eventos similares. En el sector se escuchan quejas: “los que hacemos bien las
cosas debemos pagar por los que las hacen mal”, afirman.

Una lectura mas profunda de lo que pasd deja entrever algunas certezas y

preocupaciones. En primer lugar, la necesidad de avanzar en serio en la reforma de la
Prefectura (y de las otras fuerzas de seguridad también). Sospechada desde hace afios
por la posible participacién en el negocio de la comercializacién de drogas en el area
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que controla, la remocién de algunos Prefectos es una reaccidn tardia y claramente
insuficiente.

En segundo lugar, las autoridades deberian replantear las normas y los procedimientos
de control. Més alld de que la fiesta haya sido habilitada por la Agencia Gubernamental
de Control, nos preguntamos cémo es posible que estos eventos no sean fiscalizados
durante su realizacion por la misma autoridad que los aprobé, de tal manera de evitar,
por ejemplo, el ingreso de personas muy por arriba del nimero permitido, y otros
delitos y contravenciones.

El tercer lugar, seria aconsejable la unificacién del mando, o por lo menos una mayor
coordinacién entre las diferentes jurisdicciones publicas intervinientes como, en

este caso, la Prefectura (gobierno nacional) y la Agencia Gubernamental de Control
(gobierno de la ciudad de Buenos Aires).

En cuarto lugar, el sector de empresas que organiza este tipo de eventos debe saber
que su crecimiento esta relacionado no solo con la facturacién del negocio sino sobre
todo con la actitud seria y responsable de cuidar a las personas, de tal manera de que
la diversidon no se convierta en desgracia. La muerte de los cinco jovenes enluta a sus
familias y a toda la sociedad, y pone en evidencia una grave irresponsabilidad de la
empresa organizadora, que también afecta a la totalidad de esa “industria”.

Lo que asusta y preocupa es la actitud general de los que tienen la responsabilidad
primaria de cuidar a la sociedad. Es cinico afirmar que la responsabilidad se reduce a
los chicos que consumieron estas drogas y a sus familias que no los controlaron. Queda
claro que la responsabilidad esta alli también, pero no solamente.

Existe una opinién muy extendida que sostiene que, como la distribucién y consumo
de drogas es ilegal, “mientras no se la vea no existe”. Dicho de otro modo, la autoridad
publica interviene para penalizar estas conductas solo cuando las mismas se
exteriorizan, no antes. Consecuencia: el Estado aparece cuando el dafio ya esta hecho.

En esta linea, proponemos una accién estatal preventiva e inteligente: a través de
campanas de difusién y concientizacidn, y haciendo que los controles y la fiscalizacidn
resulten Utiles, de tal manera de evitar situaciones como la que nos ocupa aqui.

Pero, sobre todo, el Estado debe adoptar una postura realista, es decir, suponer que en
ciertas circunstancias se dardn conductas graves que deben ser atendidas, a pesar de
estar prohibidas o penalizadas por la ley, y actuar en consecuencia. Lo que queremos
afirmar es que la prohibicion del despacho y consumo de drogas ilegales no es
justificativo como para evitar a priori la intervencién publica sino, por el contrario, es una
condicidn necesaria para motivar la presencia activa del Estado, a través de un protocolo
de atencidn en el lugar de eventuales casos graves de intoxicacion, a sabiendas de que
es muy posible que se repitan este tipo de conductas en fiestas a las que asisten miles
de jévenes. jNo les parece?
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