
E StA tensión ha sido provocada por la
fortaleza del dólar y el aumento de los
tipos de interés de la Reserva Federal,

que ha dado por terminada la era del dine-
ro barato. Con el regreso al dólar de los
grandes inversores, ninguna moneda se
devaluó tanto como la argentina y ningún
país tuvo que esforzarse tanto para estabi-
lizar su mercado cambiario: unos 7.700 mi-
llones de dólares gastados por el banco
central desde marzo para defender el peso,
a pesar de sus reiteradas promesas de que
la libre flotación era la mejor protección
ante cualquier turbulencia externa.

El mejor antídoto para ese tipo de crisis
es tener una economía equilibrada, baja
inflación y bajos déficit fiscales y por
cuenta corriente. El problema es que en
Argentina todos esos índices siguen siendo
deficientes. El gasto público está por
encima del 40% del PIB, frente al 23% de
media que tuvo entre 1961 y 2003, año en

que llegaron al poder Néstor Kirchner y
Cristina Fernández. 

La irresponsabilidad fiscal empeoró con
los Kirchner, pero no empezó con
ellos –desde los años setenta el país ha
sufrido cuatro crisis fiscales graves– y el
presidente Mauricio Macri tampoco la está
resolviendo. Su gobierno ha disminuido el
gasto dos puntos. La inflación rondará este
año el 20%, de las más altas del mundo. El
déficit fiscal es del 7% y el déficit por
cuenta corriente del 5,5%, por lo que el
Estado se sigue endeudando.

Las turbulencias monetarias de 2018 se
han convertido así en la primera prueba
de fuego para la agenda reformista de
Macri y sus esfuerzos por reintegrar
Argentina en el sistema financiero
internacional, a través de la apertura
comercial y la liberalización de los flujos
de capitales. Pero la crisis cambiaria ha
recordado a los argentinos que cuando los
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Prueba de fuego para Macri
La presión sobre las monedas emergentes ha sido especialmente severa para
el peso argentino, a pesar del aumento del tipo de referencia del banco
central del 27,25% al 40% en pocos días. La situación ha llevado a Argentina a
solicitar un rescate al Fondo Monetario Internacional (FMI). 
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