SUPLEMENTO ECONOMICO DE PAGINA/12 26 DE OCTUBRE DE 2003 ANO 14 N°707

BUENA MONEDA. El peso de los jubilados por Alfyedo Zaiat
‘ S EL BAUL DE MANUEL. Las privatizadas. Cortes de SUMINIStro por M. Ferndndez Lépez

INTERNACIONALES. El misterio del petroleo por Fernando Gualdoni

Debate: Roberto Frenkel-Miguel Angel Broda

Cash reunio a esos dos reconocidos economistas para que discutan sobre
la coyuntura y la perspectiva economica. Recuperacion o crecimiento.
Reformas estructurales o certidumbre macroeconémica. Optimismo o pesimismo.
Como negociar el default. Y qué hacer con las privatizadas

:! ¥

Rafael Yohai

Miguel Angel Broda: Roberto Frenkel:

“Bajar los decibeles “A las pinas
del conflicto con no las vamos
las privatizadas” a ganar todas”

“La economia argentina esta “La recuperacion de la inversion y el empleo permite mirar
agarrando velocidad.” al futuro con optimismo.”
“Es muy dificil no ser optimista en el corto plazo.” “En los ‘90 el optimista eras vos y ahora el optimista soy yo.”

“El crecimiento solo no va a resolver la desigualdad, “Hay que tratar de integrar a quienes se criaron en un
pero es imprescindible.” contexto de marginalidad.”

“La estrategia de minimizar lo que se les pague a los “La ventaja nuestra es que a los acreedores no los
acreedores es un error.” representa ningun gobierno ni ninguna institucion multilateral.”

“VYamos a una negociaciéon de la deuda demorada, con no “Si hay que hacer un pago para facilitar la negociacion, no hagamos

mas de 50 por ciento de probabilidades de que termine en 2004.” de eso una entrega nacional. Estamos hablando de plata.”



Sumacero

¢,Cual eS

—¢ Cree que la inflacion se
mantendr& bajo control?

—El acuerdo con el FMI dice
que el ancla son las jubilacio-
nes y los salarios del sector
publico. Mire si lo hubiera di-
cho yo eso. Lo escribieron,
eso es una cosa increible.

¢ Qué seralo que le parece in-
crefble a Lépez Murphy?
¢Quelohagan? ¢ Que lo escri-
ban? ¢Que le roben las rece-
tas? (El lunes 20, en un repor-
taje en el diario El Cronista.)

a LIbro

POLITICAS Y PROBLEMAS
SOCIALES EN LA
SOCIEDAD NEOLIBERAL
Estela Grassi

Espacio Editorial

La presente
obra aborda la
década del ‘90
desde la pers-
pectiva del
analisis politi-
co cultural del proceso publi-
co de produccion de los argu-
mentos, de las definiciones
de problemas sociales y de
las consecuentes “solucio-
nes” adoptadas durante el
periodo. Se trata de un anali-
sis de afios fuertemente per-
turbadores de la conciencia y
el imaginario de los argenti-
nos. Este libro fue elaborado
mientras sucedian los hechos
que narra, cuando en el pais
ocurria la més profunda
transformacion social de sig-
no negativo.

millones de délares fue el déficit pre-
supuestario de Estados Unidos en el
[ | ultimo afio. Se trata del rojo mas alto

de su historia. El Tesoro estadounidense no brind6 precisio-
nes respecto del monto que insumi6 la invasion a Irak, pero
inform6 que entre los mayores demandantes degastos estuvo
el Departamento de Defensa, cuyas erogaciones se incre-

mentaron un 17 por ciento.

Rankin

Exportadores
—de carne vacuna,
porcentaje de participacion
en el mercado—

1. Swift Armour 19,1
2. Finexcor 10,6
3. Quickfood 9,4
4. CEPA 7,4
5. Friar 6,0
6. Gorina 4,2
7. Arre Beef 4,1
8. Sadowa 3,0
9. Argentine B&P 2,6

10. Rexcel-E. del Sur 2,3

Fuente: Revista
Americarne N° 35

EL ACERTIJO

El nimero 124 tiene esta
propiedad: cuando se lo cor-
ta en dos, no importa por
dénde, siempre uno de los
dos nameros que quedan for-
mados es multiplo del otro.
Asi, sise lo cortaentreel 1y
el 2, quedan los nimeros 1y
24; evidentemente, 24 es
multiplo de 1. Si se lo corta
entre el 2y el 4, queda 12
como multiplo de 4.

Se trata de encontrar el
mayor numero, formado
por cifras diferentes, que
tenga la misma propiedad.

8GT = ¢/9T¢
¢ =1€/29
S = €/29T

'Z9T¢€ eisandsay

La FraSe

“No se puede
suponer que a
pesar de lo llovi-
do, los argenti-
nos tengan que
mojarse todavia con el creci-
miento de las tarifas para
compensar una ganancia que
las empresas no tienen” (del
ministro del Interior, Anibal
Fernandez, el martes 23 por
Radio América).

PremiO

Fiat Auto Argentinainvita a pe-
riodistas o estudiantes de pe-
riodismo que estén cursando
el dltimo afio de sus carreras
a participar del Premio Gio-
vanni Agnelli al Periodismo.
Este consiste en la presenta-
cion de un trabajo original de
investigacion periodistica so-
bre la problematica industrial
y los desafios del sector auto-
motor para su desarrollo en la
Argentinay el Mercosur. El pri-
mer premio sera un Fiat Palio
0 km. Los trabajos deben ser
presentados en la sede de la
Direccion de Relaciones Ex-
ternas de Fiat Auto, C.M. De-
lla Paolera 299, Ciudad de
Buenos Aires, en horario de
oficina, hasta el lunes 3 de no-
viembre.
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Frenkel-Broda

POR FERNANDO KRAKOWIAK

iguel Angel Broda y Rober-

to Frenkel tienen profundas

diferencias conceptuales so-
bre los pasos que se deben seguir pa-
ra alcanzar el desarrollo econémico.
Frenkel fue jefe de asesores del ex mi-
nistro de Economfa Juan Vital
Sourrouille y un fuerte critico de la
politica econémica desplegada du-
rante el menemismo. Broda es un de-
mandado consultor de empresas que
reivindica la década del ‘90. Cash los
convocd a la redaccion de Pdgina/12
para que analicen la economfa que
surgié de la crisis y se encontrd con
una sorpresa: ambos son optimistas.
Sin embargo, las diferencias surgen
cuando se discuten las medidas nece-
sarias para empalmar la reactivacién
con crecimiento sostenido.
¢La reactivacion de la economia
permite suponer el comienzo de un
crecimiento sostenido o es produc-
todeun“rebote” luego de haberto-
cado fondo?

Broda: “Vamos a

una negociacién de la
deuda demorada, con no
mds de 50 por ciento de

probabilidades de que

termine en el 2004”.

Miguel Angel Broda: —Cuando
uno compara con los otros paises que
han sufrido crisis de maxidevaluacio-
nes o default, la velocidad con que re-
botala Argentina todavia es levemen-
te inferior al promedio de todos los
paises. La diferencia estd en los dos
primeros trimestres de salida. La Ar-
gentina tocd fondo en el primer tri-
mestre del 2002, comenzd a salir des-
pacio y recién en los tltimos tres tri-
mestres se estd recuperando igual que
lo hicieron los paises que tuvieron un
colapso. Eso no quiere decir que no
haya habido una politica econémica
prudente. Las politicas econdmicas
pueden ser un obstdculo a la recupe-

racién, pero no son la causa de la re-
cuperacién. La verdad es que la eco-
nomfa estd agarrando velocidad. El
gasto doméstico estd creciendo a 16
por ciento anual en los dltimos seis
meses, vamos a tener un crecimiento
de 7 puntos y un arrastre muy fuerte
para el afio que viene con un piso del
4,5 por ciento. La recuperacién tie-
ne varios trimestres por delante, aun-
que probablemente yo piense que tie-
ne menos trimestres que los que pien-
sa Roberto.

Roberto Frenkel: —Enlos ‘90 el op-
timista eras vos y ahora el optimista
soy yo (7isas).

M.A.B: —Es muy dificil no ser op-
timista en el corto plazo.

R.F.:—Elafo pasado hubo unadis-
cusién en torno de si la recuperacién
era un “veranito”, y yo me involucré
porque me parecifa que hablar de “ve-
ranito” era de mala leche porque el
“veranito” es un perfodo de calor en
medio del invierno. Acd tuvimos una
retraccién muy prolongada que pro-
dujo fuertes efectos sobre el nivel de
actividad y de empleo, pero es nota-
ble la rapidez con que repuntd el ni-
vel de actividad. Empezando por el
efecto generado por las exportaciones
y siguiendo por el consumo y la in-
version. Hay una recuperacién de la
inversién y del empleo que hacen mi-
rar el futuro con relativo optimismo.
Entre octubre y mayo, los planes Je-
fas de Hogar no aumentaron y hubo
un aumento del empleo de tiempo
completo de 2,8 por ciento entre la
poblacién activa. Esto es importante
porque va a contribuir a la recupera-
cién del salario real. Es el primer da-
to positivo que aparece en el merca-
do de trabajo.

M.A.B.: —Coincido con Roberto
en que estd aumentando el empleo.
La Argentina tuvo una tasa de aho-
rro excepcionalmente alta en el 2002
por el pdnico y porque hubo una dis-
tribucién del ingreso en contra del
asalariado. Hoy estdn cambiando
ambas cosas: el pdnico estd disminu-
yendo y la distribucién del ingreso
mejora levemente. Creo que vamos

LA NEGOCIACION CON LAS PRIVATIZADAS

Pinas y decibeles

¢El aumento de tarifas debe ser inminente como piden las empre-

sas o estéa bien la posicion del Gobierno de impulsar una renegocia-

cion integral de los contratos?
M.A.B.: -Mi impresién es que deberfan bajar los decibeles del con-

flicto planteado a través de las tapas de los diarios y ponerse a trabajar.

La reestructuracién de los contratos en un marco de mutuo acuerdo es

crucial para aumentar el valor de los contratos en la Argentina, pues

después de cémo se resolvid la crisis ha quedado dafado. Entre las

cuestiones mds urgentes lo que me preocupa es el precio del gas por-

que se ha paralizado la inversién en exploracién. Atado al tema del gas

debe venir la generacién de la electricidad. Las tarifas pueden ser dife-

renciales. No estoy hablando de ajustes de tarifas de acuerdo a lo que

serfa el contrato inicial que ya no rige mds. Todo eso deberfa hacerse lo

mds rdpido posible. Lo ideal serfa dentro de un marco de nuevos con-

tratos de concesiones.

R.F.: —Estoy de acuerdo. Enfatizaria el hecho de bajarle el cardcter
politico al asunto. Si esto ocupa las primeras pdginas de los diarios, no

se va a hacer nada. A las pifias no las vamos a ganar todas.
¢Algunas empresas pueden llegar a perder la concesion?
M.A.B.: —No conozco los detalles, pero creo que debemos enfocar el

tema desde una perspectiva pragmdtica y no ideoldgica. Si creo que to-

das las concesiones han sido malas, voy a encontrar muchas concesiones

que van a tener que ser canceladas. Sin duda va a haber cambio de ma-

nos en las concesiones. Algunos de los que invirtieron van a querer salir

y probablemente haya capitales mexicanos, brasilefios o argentinos dis-

pUCStOS a tomar concesiones.d

a ir convergiendo a tasas de ahorro
mds normales. La duda es si el au-
mento del consumo es suficiente es-
timulo para aumentar la inversién
privada o tenemos que despejar in-
certidumbres de largo plazo para que
la inversién vuelva.

¢Usted qué cree?

M.A.B.: —Creo que sabemos poco
sobre cémo la reactivacién empalma
con crecimiento sostenido. Mi im-
presidn es que algo de efecto acele-
rador hay, pero puede no ser un in-
cremento de inversion suficiente pa-
raponernos enuna tasade crecimien-
to sostenida de largo plazo. No es
buena la estrategia del Gobierno de
demorar algunas reformas estructu-
rales como la discusién de los con-
tratos de las privatizadas, la reestruc-
turacién de la deuda, la refundacién
del sistema financiero y la reforma
del Estado. No soy tan optimista en
el largo plazo.

R.F.: —La falta de reformas estruc-
turales puede ser un impedimento
para las privatizadas. En ese caso hay

Frenkel: “Si hay que
hacer un pago para facilitar
la negociacién, no

hagamos de eso una entrega

nacional. Estamos

hablando de plata”.

quellegar aalgunasolucién sobre qué
van a hacer con su deuda en el exte-
rior. Yo creo que podrian conseguir
una reestructuracién en condiciones
ventajosas como las que consiguie-
ron los bancos, aunque no tan ven-
tajosas como las que pretende el sec-
tor publico.

M.A.B.: Yo insisto en que hay al-
gunas concepciones analiticas en el
presidente Kirchner y en su ministro
de Economia que son un obstdculo
paralograr una recuperacién sistémi-
cay fuerte de la inversién privada. La
estrategia de patear para adelante las
reformas estd hipotecando la tasa de
crecimiento del 2005 y 2006, porque
la verdad es que tenemos condicio-
nes iniciales muy buenas.

R.F.: —Pero, mis alld de los facto-
res de incertidumbre macroeconé-
micos, lo importante es que ha habi-
do un cambio necesario de los pre-
cios relativos. Eso es lo que yo siem-
pre pensé, pero no vamos a discutir
el pasado. Ahora lo que hace falta es
desplegar politicas industriales sin
que eso implique asignacién de re-
cursos fiscales. Hace falta mayor co-
ordinacién para darles certidumbre
alos sectores productivos respecto de
hacia dénde va el perfil de la deman-
day qué es lo que se puede hacer de
manera rentable aqui. Hay mucho
espacio para generar actividades ren-
tables, pero todavia no hay nuevos
emprendimientos porque no hay cla-
ridad ni financiamiento. Se deberi-
an desarrollar actividades de sustitu-
cién de importaciones competitivas,
pero para eso hay que definir mds cla-
ramente el rumbo del Mercosur. Su-
pongo que cuando el ministro La-
vagna esté mds tranquilo va a haber
un papel mds activo de la conduc-
cién econdmica en este tema.
¢Qué medidas se deberian tomar
paraintentar revertirladesigualdad
social?

R.F.: —Cuando Chile salié de la



crisis de 1983 lo hizo con una distri-
bucién del ingreso mucho mds desi-
gual que la histdrica, y esa distribu-
cién no se alterd pese al crecimiento
del empleo y del salario real. Esa es
una cuestién que no se estd discu-
tiendoy se puede repetiracd. Yo quie-
ro que la recuperacidn se transforme
en crecimiento, que la inversién se
recupere, que la sustitucién de im-
portaciones sea eficiente y competi-
tiva, pero también quisiera tener un
pais mds parecido al que existfa cuan-
do yo era chico. Hay que tratar de
integrar a quienes se criaron en un
contexto de marginalidad. No me
parece que el mercado vaya a arre-
glarlo ni siquiera con un crecimien-
to importante. Tampoco van a ha-
cerlo los programas de apoyo a los
marginales que impulsan el BID y el
Banco Mundial. El Plan Jefas y Jefes
sirvié para parar la hemorragia, fue
una de las mejores medidas que to-
md el gobierno de Duhalde, pero
mantiene a la gente en condiciones
poco mejores que infrahumanas.
M.A.B.: —Con relacién al ejemplo
de Chile, debo decir que ojald la Ar-
gentina pudiera estar como Chile.
Ellos tuvieron doce afios de creci-
miento al 8 por ciento con una extra-
ordinaria construccién institucional.
La Argentina estd lejos de tener los
principios bdsicos que generaron la
macro equilibrada y la estrategia de

L AP

Rafael Yohai

Miguel Angel Broda, consultor de empresas, optimista de corto plazo, y Roberto Frenkel, economista radical, optimista a secas.

Rafael Yohai

crecimiento e integracién al mundo
que planteé Chile, con un Estado chi-
coy eficiente. Respecto de la cuestién
social, estoy de acuerdo con que el
crecimiento solo no va a resolver la
desigualdad, pero es imprescindible.
No intentemos ninguna alternativa
de mejorar la distribucién del ingre-
so sin antes lograr una tasa de creci-
miento sostenido.

¢Pero no podrian invertirse los tér-
minos de la ecuacion e impulsar el
crecimiento a partir de unaredistri-
bucién del ingreso?

R.F.: —Su pregunta me lleva a un
ejercicio hipotético no aplicable, por-
que no hay instrumentos de politica
que permitan concretar una redistri-
bucién del ingreso a partir, supon-
gamos, de un aumento del salario re-
al del 20 por ciento. Coincido con
Miguel en que lo crucial es crecer pa-
ra generar empleo y mejorar la dis-
tribucién. Ademds, es importante
mejorar la situacién fiscal cobrando
los impuestos que estdn legislados. El
nivel de cumplimiento tributario en
Brasil es de 35 puntos del PIB, diez

LA DEUDA EXTERNA'Y EL ACUERDO CON EL FONDO

Con la camiseta pues

ué opinan sobre la pro-

puestaderenegociacionde

ladeudapublica que difun-
di6 el'Gobierno?

R.F.: -Como argentino uno tiene
que decir que estd bien empezar la ne-
gociacién ofertando una quita del 75
por ciento. La ventaja nuestra es que
alosacreedores internacionales no los
representa ningdn gobierno ni nin-
guna institucién multilateral. Eso no
ha sido producto del populismo nor-
teamericano sino de las criticas que
el Partido Republicano hizo a las po-
liticas de intervencidn de los organis-
mos multilaterales frente a las crisis
en la década del ‘90. En esa coyun-
tura tuvimos la curiosa situacién de
poder firmar un acuerdo con el FMI
sin tener un acuerdo con los acreedo-
res. Esla primera vez que ocurre y nos
ha beneficiado.

M.A.B.: —Partiendo de la premisa
de que todos tenemos la camiseta ar-
gentina, mi impresién es que la estra-
tegia de minimizar lo que se les pa-
guealosacreedoresesun error. Cuan-
do uno busca ejemplos internaciona-
les ve que Chile y Perd siguieron ca-
minos diferentes y claramente la es-
trategia amigable de Chile fue mejor
que la de Pert. Lo que los paises tie-
nen que hacer es minimizar las trans-
ferencias netas al exterior, no el pago
especifico a los acreedores. El proble-
ma de la Argentina es que las trans-
ferencias netas al exterior son causa-
das bdsicamente por los argentinos
que ahorrany se quieren llevar la pla-
ta afuera. En el 2002, el 20 por cien-
to del PIB lo transferimos al exterior.
Este afio se va a ir el 10 por ciento.
Por lo tanto, lo que tengo que hacer
es generar credibilidad para que el

ahorrista local se quede. La reestruc-
turacién de la deuda es funcional al
riesgo que el ahorrista local tiene. Por
eso apuesta al deporte nacional, que
no es el futbol sino comprar verdes.
¢Unaestrategiadenegociacion du-
ra con los acreedores puede llevar
a la Argentina a terminar como el
Pera de Alan Garcia?

R.F.: —No, la Argentina ya renego-
cié con los organismos multilatera-

les. Les va a pagar en tiempo y for-
ma...

M.A.B.: —En realidad, no le vamos
a pagar. Vamos a renovar el capital lo
mdximo que podamos...

R.F.: —Estamos pagando los inte-
reses pactados. Por algo el Fondo
aprobé el acuerdo...

M.A.B.: —Pero, Roberto, lo apro-
bé transitoriamente por el 2004 y si
se llegan a poner de acuerdo puede

Incertidumbre y falta de reformas

¢ Qué pasa con el crédito?

R.F.: —-Nosotros (es director del Banco Provincia) sacamos lineas de
crédito por 350 millones de pesos, hemos otorgado 55 millones bdsica-
mente en créditos personales y lineas cortas de descuento de cheques y
giro comercial. Lo que se ve es que no hay demanda y creo que va mds
alld de la tasa de interés. Los bancos estdn con tasas muy altas, pero
adn lineas mds bajas como sacé el Banco Nacién no tienen demanda.
Es un tema al que estoy tratando de buscarle explicacién. Tiendo a
pensar que es un proceso que va a llevar algtin tiempo hasta que la
gente tome confianza y se anime a tomar deuda nuevamente. Lo mds
curioso es que los deudores del sistema bancario fueron los mds benefi-
ciados de la Argentina luego de la crisis. Sin embargo, los que vuelven
son los depositantes.

M.A.B.: —Hay baja demanda de crédito porque hay dudas sobre c6-
mo sigue la Argentina. Ademds, las empresas estdn muy liquidas, a me-
dida que la recuperacion se consolide el financiamiento de capital de
trabajo con fondos internos va a empezar a tener dificultades. Por otro
lado, quisiera sefalar que actualmente el sistema financiero tiene patri-
monio negativo, tiene 60 por ciento de titulos del Estado en default y
tiene un cuadro de resultados negativo. Si bien la codicia hace que la
gente deposite igual, este sistema financiero tiene que pasar a ganar di-
nero y tiene que capitalizarse. Eso es crucial para la oferta de crédito en
el futuro. Acd ha habido demoras exageradas. No debemos bajar el pie
del acelerador para impulsar la reconstruccién del sistema financiero. Y
si, cuando haya que capitalizarse, bancos extranjeros o locales que no
quieren hacerlo, deberd haber fusiones y adquisiciones.

R.F.: —Coincido con el diagndstico, es el momento para avanzar con
algunas reformas.d

puntos mds que en la Argentina, y
no hay protestas masivas del sector
empresario.

M.A.B.: —Yo agregaria que la ma-
croeconomfa populista intentd im-
pulsar una distribucién del ingreso
como la que usted senala (dirigién-
doseal periodista), pero fracasé. Sal-
vador Allende en Chile y Alan Gar-
cfa en Pert lo consiguieron transi-
toriamente por un afio, luego el PIB
se estabilizé y en el tercer afio esta-
116. Intentar hacer eso es una mala
receta.d

a

llegar al 2006. Pero la Argentina es-
tdusando para la reestructuracion la
hipdtesis de que hasta el 2014 no les
paga capital a los organismos inter-
nacionales.

R.F.: -Lo que habfa que hacer se
hizo y se hizo bien. Yo no voy a cri-
ticar lo que fue uno de los pilares de
laestabilizacién. Haber despejado ese
tema ha sido crucial para estabilizar
el mercado de cambio y aminorar la
fuga de capitales. La situacién a me-
diados del 2002 era un infierno. En
la negociacién con el Fondo, Rober-
to Lavagna se manejé muy bien.

M.A.B.: —Roberto, tuvimos dos
stand by transitorios. Estamos mejor
con acuerdo...

R.F.:—Esque el Fondo no sabe qué
hacer con la Argentina.

M.A.B.: —Polfticamente, les torcie-

ron el brazo a los técnicos del Fondo
en los dos acuerdos.
Mas alla del acuerdo con el Fondo,
¢ustedes creen que laofertahecha
porelgobiernoargentinoalos acre-
edores privados es viable?

M.A.B.: -Mi impresidn es que va-
mos a una negociacién demorada,
con no mds de 50 por ciento de pro-
babilidades de que termine en el
2004. La reestructuracién para ser
exitosa tiene que contar con la adhe-
sién del 90 por ciento de los acreedo-
res. A lo mejor con un pago cash uno
puede acercar las posiciones. El obje-
tivo tiene que ser llegar a un acuerdo
para volver a ser un pafs normal.

R.F.: Lo que sefiala Miguel es un
punto importante. Si hay que hacer
un pago para facilitar la negociacion,
no hagamos una cuestién simbdlica
de eso como si fuera una entrega na-
cional. Estamos hablando de plata.

Debate

economia

M Broda: “La economia
argentina esta agarrando
velocidad”.

M Frenkel: “La recuperacion de
la inversion y el empleo
permiten mirar al futuro con
optimismo”.

M Broda: “Es muy dificil no ser
optimista en el corto plazo”.

M Frenkel: “Con los actuales
precios relativos, hay mucho
espacio para actividades
rentables”.

M Broda: “El crecimiento solo
no va a resolver la
desigualdad, pero es
imprescindible”.

M Frenkel: “Hay que tratar de
integrar a quienes se criaron en
un contexto de marginalidad”.

M Broda: “La estrategia de
minimizar lo que se les pague a
los acreedores es un error”.

M Frenkel: “La ventaja nuestra
es que a los acreedores no los
representa ningdn gobierno ni

ninguna instituciéon multilateral”.
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YCF

carbon

M Investigadores de la
Facultad de Ingenieria de la
UBA trabajaron en un proyecto
con el fin de recuperar
rentabilidad en la explotacion
carbonifera de Rio Turbio.

M Analizaron cémo utilizar el
carbon mineral de esa cuenca
para producir combustibles
liquidos que reemplacen los
derivados del petréleo, con
costos sustancialmente mas
bajos.

M El estudio fue solicitado por
los mineros de la empresa,
reestatizada el aifo pasado
luego del vaciamiento hecho
por la gestion privada.

M El carbdén mineral de Rio
Turbio es, segun los
especialistas, un producto de
alta calidad.

M La empresa recuperada por
sus trabajadores empezé a
realizar sus primeras
exportaciones a Brasil con
vistas a extender la venta a
otros paises limitrofes.

Investigadores de la
Facultad de Ingenieria
de la UBA elaboraron
un proyecto para que
YCF, reestatizada y
en manos de los
trabajadores, sea
rentable.
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I La lucha de los mineros de YCF y los incumplimientos del grupo privado derivaron en la reestatizacién de la mina en mayo de 2002.

PLAN PARA RECUPERAR LA MINA DE RIO TURBIO

El regreso del recordado carbon

POR NATALIA ARUGUETE

on el fin de recuperar renta-

bilidad en la explotacién car-

bonifera de Rio Turbio, in-
vestigadores de la Facultad de Inge-
nierfa de la UBA analizaron distin-
tos procesos de gasificacién que per-
mitirfan utilizar el carbén mineral de
esa cuenca para producir combusti-
bles liquidos que reemplacen los de-
rivados del petréleo, con costos sus-
tancialmente mds bajos. Segun el
proyecto que dirige el ingeniero Al-
berto Muiiiz, el carbén de Rio Tur-

SISTEMA TRIBUTARIO Y DISTRIBUCION DEL GASTO

bio puede ser aprovechado median-
te la utilizacién de gasdgenos, en
equipos de traccién motriz, motores
de automéviles y hogares que hoy se
abastecen con gas licuado. “Excep-
tuando al gas natural, el carbén po-
dria competir en precio con todos los
otros combustibles”, se plantea en el
proyecto. La intencién es lograr un
impacto econémico a nivel regional
y enraizar una poblacién cuya sub-
sistencia depende de la explotacién
minera y que atraviesa una profunda
crisis econémico-social.

Elestudio fuessolicitado porlos mi-

“Poner en funcionamiento al Estado”

POR JUAN PUIGBO *

Se impone poner en funcionamiento al Estado,
el primer instrumento politico de la sociedad,
para cambiar la matriz econdmica. Y modificar la
intervencion del Estado en la economia, terminan-
do con la composicion injusta de la recaudacion y
los limites y distorsiones del régimen de gastos,

transferencias y subsidios.

En lo que hace a la recaudacion impositiva, mi-

rada desde el porcentaje del PBI, en

comparacion con paises presentados

como paradigmas a imitar en los ‘90

—tales como Canada, Estados Unidos
y Australia—y teniendo en cuenta los Mﬂ -

porcentajes de la recaudacion, tanto

de impuestos directos (ingresos mas

patrimonios) como indirectos (tran-
sacciones de bienes y servicios), se
pueden apreciar claramente las dis-
torsiones del régimen argentino.

De esa comparacién se pueden sa-

car tres conclusiones: a) la presion

impositiva en la Argentina es baja; b) comparada
con paises como Canada, Estados Unidos y Aus-
tralia, nuestro sistema es profundamente regresi-
Vo, y c) los sistemas regresivos no sélo recaudan
poco, con una tendencia a profundizar la baja de
recaudacion, sino que al interferir tan distorsiva-
mente en los precios finales del consumo generan
la sensacion de que la presién impositiva es asfi-

Xiante.

politicas para sacar a los mas de 20 millones de
argentinos de la pobreza, consagra el régimen

econdémico vigente y mantiene inalterada la matriz
distributiva de profunda desigualdad. Carece ade-
mas de obra publica y aumento de salarios, pone
el acento en el asistencialismo, olvidando que éste
nunca soluciona el problema social, en todo caso
lo subraya. El Estado en esta hora debe recons-

truir el circulo virtuoso del consumo y la produc-
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derechos.

Si se mira el gasto se debe remitir al actual pre-

supuesto, que sefala claramente las politicas pu-
blicas del Gobierno. Este presupuesto no impulsa
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cion, favoreciendo la demanda, expandiendo el
mercado interno, impulsando el crédi-
to, en particular el de mediano o largo
plazo, que fomente la inversion, po-
tenciando una estrategia de reindus-
trializacion. Los recursos materiales y
los instrumentos para ello existen.

La dirigencia empresaria debe
aceptar que las politicas impulsadas
en los ‘90 carecieron de responsabili-
dad social. Como ejemplo se encuen-
tra la apertura asimétrica que se im-
pulso, cuyos resultados se reflejan en
el siguiente dato: en 1989 habia 3 mi-
llones de trabajadores industriales y a finales de
1999 quedaba sdlo 1,8 millén.

Plasmar un pais sustentable implicara una fuer-
te responsabilidad social de su dirigencia y un Es-
tado al servicio de las mayorias. Seguramente en
un pais asi la ciudadania cruzaria las calles por la
esquina, y si se cruza por la esquina no soélo res-
petara sus obligaciones, disfrutara también de sus

* Socidlogo y licenciado en Ciencias Politicas.
Miembro del Club Argentino Arturo Jauretche

neros de la empresa, reestatizada el
afio pasado luego del vaciamiento he-
cho porla gestién privada. Muniz se-
fialé ante Cash las causas que hacen
inviable el mantenimiento de Rio
Turbio en las condiciones actuales:
la mina estd muy lejos de los centros
de consumo y de los puertos; el car-
bén debe recorrer 400 kilémetros pa-
raserembarcadoyelferrocarril, cons-
truido en 1950 con materiales usa-
dos, es de trocha angosta, lo que di-
ficulta el empalme con otras lineas
ferroviarias. “Una solucién —planted
el ingeniero— serfa construir nuevas
vias o hacer locomotoras a vapor. Pe-
ro el solo mantenimiento costarfa cer-
ca de un millén de délares al afio”.
Con el mismo monto, se pueden
comprar 50 mil toneladas de carbén
a Colombia. Para resolver esa situa-
cién, la Facultad de Ingenierfa pro-
pone transportar el combustible por
cafios y ahorrar gastos en transporte.

El carbén mineral de Rio Turbio
es —segun los especialistas— un pro-
ducto de alta calidad: tiene un po-
der caldrico aceptable, posee bajo
contenido de azufre y fésforo y no
es contaminante, ya que las mdqui-
nas generadoras permiten recuperar
los gases. Pero el transporte del mi-
neral por galerfas hace muy costoso
el proceso. Esto hace que el carbén
compita en inferioridad de condicio-

YCF: En 1992, el Estado
implementé una politica de
retiros voluntarios. Dos afios
después, YCF fue

concesionada al empresario

Sergio Taselli.

nes con las explotaciones realizadas
a cielo abierto.

Las primeras extracciones en la mi-
na comenzaron a principios de los
afios ‘40, con niveles de produccién
que no alcanzaban las 10 mil tonela-
das. En esa etapa, la incidencia en la
economfa nacional era précticamen-
te nula y el consumo se restringfa a
la provincia de Santa Cruz. Con la
mecanizacién de la explotacién, el
carbén mineral comenzé a penetrar
el mercado energético, hasta llegar a
su pico productivo a fines de los ‘60.
Sin embargo, la falta de una estrate-

gia de venta durante la dictadura mi-
litar provocé acumulacién del car-
bén en las playas del yacimiento y
gastos extra en mantenimiento, ma-
quinaria y personal. El Estado termi-
né subsidiando un negocio que se
volvié poco rentable: en 1979 se ex-
trajeron 1400 millones de toneladas.
A partir de ese afio, comenzd para la
mina una crisis econémica que ain
no se revirtio.

En 1992, el Estado implementd
una politica de retiros voluntarios.
Dos afios después, Yacimientos Car-
boniferos Fiscales fue concesionada
al empresario Sergio Taselli. “La me-
dida produjo un vaciamiento en 4re-
as estratégicas por el retiro de técni-
cos y obreros especializados”, evalud
el ingeniero Enrique Michniuk.
Mientras fue estatal, la mina emple-
abaa 1331 trabajadores. Hoy son po-
co mds de 800.

Lalucha delos mineros, apoyados
por la poblacién, y los incumpli-
mientos contractuales por parte del
grupo Taselli derivaron en la reesta-
tizacién de la mina en mayo de 2002.
Durante la intervencién de Eduar-
do Arnold, se realizé una auditoria
sobre la situacién juridica, operativa
y econémica del yacimiento. La eva-
luacién afirma que durante 2001 el
valor del carbén fijado por la conce-
sionaria para el mercado local dupli-
caba el precio internacional. Ade-
mds, Taselli percibfa un subsidio
estatal de 22,5 millones de délares
anuales. “El subsidio directo fue mds
de tres veces el costo del producto en
el mercado —calcula el estudio ofi-
cial-, lo que derivé en una clara
transferencia de renta del Estado a la
concesionaria.”

A poco mds de un afio de recons-
truccién, la empresa recuperada por
sus trabajadores empezd a realizar sus
primeras exportaciones a Brasil con
vistas a extender la venta a otros pa-
ises limitrofes. En el mismo sentido,
pero proponiendo productos alter-
nativos al petrdleo, el equipo de la
UBA trabaja en experimentaciones
tendientes a verificar la viabilidad del
proyecto. “Hasta ahora, las pruebas
sehan hecho a pulmén, pero para ha-
cer ensayos mds veloces, se requiere
un equipo que cuesta 4700 ddlares”,
explicé Muiiz. Un costo que la fa-
cultad no puede encarar.@

LOS SUBSIDIOS AGRICOLAS Y LA SITUACION DE LAS PRIVATIZADAS

“Dejar la obsesion de las tarifas”

POR CLEDIS CANDELARESI

ngelos Pagkratis, embajador

jefe de la delegacién de la Co-

misién Europea en Buenos
Aires, no tiene dudas de que su con-
tinente sigue siendo clave en el des-
tino local. “Es el socio mds impor-
tante de la Argentina, por el volumen
de inversién y como principal desti-
nodesus productos agricolas”, subra-
yadurante laentrevista con Cash. Es-
te vinculo decisivo, sin embargo, hoy
estd perturbado por los millonarios
subsidios que la UE otorga a sus pro-
pios productores agropecuarios tan-
to como por el conflicto con las pri-
vatizadas, muchas a cargo de accio-
nistas europeos. Al respecto, el fun-
cionario de origen griego aconsejasu-
perar “la obsesién” de las tarifas.
¢Europa no se siente responsable
de la eventual ruptura de la OMC
por su intransigencia a desmante-
lar los subsidios agricolas?

—No es nuestra visidén, ya que
Canctin ni siquiera llegd a tratar ese
tema.
¢La cumbre no fracasé por la re-
sistencia de Europay Estados Uni-
dos a discutir sobre ese tema?

—De ninguna manera. La Unién
Europea llegé a la cumbre con una
propuesta importante y la voluntad
de hacer una negociacién que per-
mitiera avanzar en la negociacién
agricola sobre subsidios y accesos a
mercados.
¢ Europa no hace un mea culpa por
sus politicas de subsidio y protec-
cion que violan los principios del
librecomercio?

—;De qué principios estamos ha-

blando? ;De principios filoséficos,
dogmdticos o de acuerdos en el mar-
co multilateral? Nunca violamos esas
leyes multilaterales, que son resulta-
do de negociaciones concretas.
El canciller Rafael Bielsa conside-
ra que la politica de subsidios de
los paises desarrollados, que des-
tinan 360 mil millones de délares a
ese fin, es “agraviante” y “distor-
siva de los precios”.

—Es cierto que los subsidios tienen
un impacto sobre el comercio y los
precios y esto motiva en gran medi-
da las reformas que Europa intenta
impulsar en su politica agricola. Pe-
ro la intencién es disminuir los sub-
sidios que impactan sobre el comer-

Reglas: “La diferencia con
el ALCA es que el acuerdo
Mercosur-UE no se limita
sélo al terreno comercial,

sino que también involucra

reglas politicas”.

cio internacional, no los que tienen
por propésito proteger al medio am-
biente, ayudando a un modesto pro-
ductor de zonas rurales.
¢El G-22 puede ser un nuevo polo
de poder o es algo circunstancial?
—Lo dird el tiempo, ya que hay in-
tereses muy divergentes dentro del
grupo. Pero caerfamos en un error si
pensdramos que estamos en una nue-
vafase de enfrentamiento Norte-Sur.
Hay paises en desarrollo que segura-
mente no verfan con buenos ojos una
liberalizacién total del comercio agri-
cola. El cuadro es complejo y los in-

El griego Angelos Pagkratis, de la Comision Europea, defiende las
millonarias subvenciones a los productores agropecuarios.

Y aconseja a las privatizadas avanzar en la renegociacion global
de los contratos antes de insistir con las tarifas.

Angelos Pagkratis, embajador de la Comisién Europea: “Un sistema multilateral fuerte es el mejor remedio al riesgo de hegemonia”.

Ana D’Angelo

tereses divergentes van a comenzar a
expresarse.

¢(EI ALCA y la OMC son parte de la
disputa de Estados Unidos con Eu-
ropa?

—Un sistema multilateral fuerte es
el mejor remedio a todo riesgo de he-
gemonfa. Propone un mundo con re-
glas fuertes, que se apliquen a todos
por igual. Las diferencias con el AL-
CA es que el acuerdo Mercosur-
Unidén Europea no se limita sélo al
terreno comercial, sino que también
involucra reglas politicas. No quere-
mos un acuerdo /ight ni buscaremos
acuerdos individuales. Tampoco ten-
dremos un acuerdo sobre servicios
con Argentina y otro con Brasil, sino
el mismo con ambos. Nos interesan
reglas comunes a la Unién Europeay
al Mercosur. Esa es la verdadera dife-
rencia con el ALCA.
¢La actual crisis que vive Argenti-
na con las empresas privatizadas
influye en la negociaciéon comer-
cial?

—El tema de las privatizadas no es
un tema de la agenda acordada entre
los dos bloques.
¢ Ese conflicto no condicionael cie-
rre de acuerdos comerciales o pro-
yectos de inversién europeos en la
Argentina?

—~Tenemos una posicién clara y
simple: queremos ver una situacién
normal, transparente y con seguri-
dad juridica que la actividad de una
empresa necesita. Hace falta mds cla-
ridad.
¢Laley que habilitarenegociar con-
tratos y modificar parcialmente los
contratos no clarifica la intencion
del gobierno local?

—Podemosaceptar que Argentina es-
t4 en un perfodo especial después de
ladevaluaciénylapesificacién. Elmar-
colegal delaactividad econémicacam-
bié de manera fundamental. Por eso
mismo hay que buscar una renegocia-
cién integral de los contratos y tratar
el problema de las tarifas dentro de un

marco global donde se consideren
otros aspectos. Todos son importan-
tes; no sdlo las tarifas. Es mejor tener
menos obsesién en un punto porque
la relacién es mds compleja.

¢Le parece justo evaluar a las em-
presas privatizadas con un siste-
ma de premios y castigos que juz-

ENFOQUE
DEBATE SOBRE LA CALIDAD DEL ACUERDO CON EL FMI

“Los compromisos son prudentes’

POR

MANUEL HERRERA
Ex secretario de la

Unidn Industrial Argentina

| que se haya alcanzado un acuerdo con el

FMI tiene enorme trascendencia y su conteni-
do puede calificarse como mucho mas que positi-
vo. Es un giro histérico que debe ser apreciado,
incluso en su significacion institucional, porque
ciertos contenidos habituales, que no aparecen en
el nuevo acuerdo, importaban muchas veces fla-
grantes excesos a la divisiéon de poderes estable-
cida por nuestra Constitucion. Han desaparecido
ademas exigencias tan injustificadas y perjudicia-
les como la privatizacion del Banco de la Nacion o
una mayor precarizacion de la legislacion laboral.

Los compromisos asumidos por nuestro gobier-
no son prudentes y parten de un analisis respon-
sable sobre las posibilidades de cumplimiento. No
conformara, seguramente, ni a los que sostienen
que no debe acordarse con el FMI ni a los que
aconsejan aceptar hasta el mas injustificado de
los pedidos del organismo. Es decir, a los que, de
una u otra manera, creen que es conveniente que
no hay que negociar ya que parten de otros con-
ceptos: rechazar o aceptar sin discusion.

No es cierto tampoco que al pais le resultaba
indiferente llegar o no a un acuerdo con el FMI.
Un default con el organismo, ademas de arrastrar-
nos a la pérdida de la recepcién de desembolsos
pendientes de créditos ya otorgados por otras ins-

gue como y para qué se endeuda-
ron y como repartieron dividen-
dos?

—;Hay alguien que estd haciendo
esto? Yo no lo he visto. Es una hipé-
tesis pero por lo que sé ese camino
no lo estd haciendo el gobierno de
Kirchner.®

Empresas
europa

M “Los subsidios tienen un
impacto sobre el comercio y
los precios y esto motiva en
gran medida las reformas que
Europa intenta impulsar en su
politica agricola.”

M “Caeriamos en un error si
pensaramos que estamos en
una nueva fase de
enfrentamiento Norte-Sur.”

M “Hay paises en desarrollo
que seguramente no verian
con buenos ojos una
liberalizacion total del comercio
agricola.”

M “Con las privatizadas
tenemos una posicion clara y
simple: queremos ver una
situacion normal, transparente
y con seguridad juridica.”

M “Hay que buscar una
renegociacion integral de los
contratos y tratar el problema
de las tarifas dentro de un
marco global.”

tituciones multilaterales, nos colocaba ante la po-
sibilidad cierta de perder también el crédito comer-
cial para el sector publico y privado.

Muchos también han criticado el superavit del 3
por ciento. Unos por considerarlo insuficiente para
atender las obligaciones externas y otros por con-
siderarlo una traba para el crecimiento. No com-
parto esas criticas. En primer lugar, porque la cifra
basta para pagar los intereses y el acuerdo contie-
ne la prevision de que todos los vencimientos de
capital son renovados. Es decir, se aplicaria la
misma estrategia que seguia y aconsejaba quien
nos saco de una crisis muy similar a la presente:
nada menos que don Carlos Pellegrini.

Por otro lado, el que se fije un compromiso de
minima no quiere decir que el Gobierno, en caso
de que asi fuera necesario, no buscara un supera-
vit mayor y, en cualquier caso, el crecimiento de la
actividad y la prudencia en el gasto determinarian
un superavit mayor. El superavit no es obstaculo
para el crecimiento ni implica desatender necesi-
dades. No obtener un acuerdo con el FMI si cons-
pira contra ambas cosas.

Japén, después de la guerra, tuvo un gran su-
peravit fiscal y logré un crecimiento sin par al mis-
mo tiempo que pudo renacer desde las ruinas.
Asumiendo el Estado el rol que le corresponde en
relacion con determinadas actividades, infraes-
tructura basica e impulsor de ciertas produccio-
nes, los capitales privados, nacionales y extranje-
ros, seran atraidos a invertir y el crecimiento y el
desarrollo seran el resultado.™
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Finanzas

el buen inversor

H Repsol-YPF exportara
este ano 35 mil metros
cubicos de lubricantes a 19
paises de América latina. Los
envios se realizan a través de
la marca Elaion, producto que
tiene una participacion del 40
por ciento en el mercado de
lubricantes de la Argentina.

H Bodegas Chandon
presento el Cuvée Réserve
Varietal-Pinot Noir, el primer
vino varietal de la linea
Chandon. Para la
elaboracion, las uvas Pinot
Noir provienen de los vifiedos
ubicados en la zona de
Caicayén.

H Aerolineas Argentinas,
integrante del grupo espafol
Marsans, obtuvo en los
primeros nueves meses del
afo un beneficio de 19,5
millones de ddlares. Sus
ingresos brutos crecieron el
83,6 por ciento respecto del
mismo periodo del afo
pasado, al colocarse en 457
millones de ddlares.

H El Banco Nacidn puso en
marcha el servicio “Nacion
Empresa 24”7, que permite a
las empresas-clientes de la
entidad operar via Internet
con sus cuentas habilitadas.
Podran realizar consultas,
transferencias y solicitudes al
banco, similares a las del
cajero automatico, desde el
sitio www.bna.com.ar

H Bridgestone invertira en
su filial argentina 50 millones
de ddlares durante los
proximos cuatro afos para
comenzar a fabricar a partir
de 2004 un nuevo neumatico

SIGUE SIN REACCIONAR EL MERCADO DE CREDITOS

Algo falta en la city

POR CLAUDIO ZLOTNIK

Existe coincidencia que para fortalecer la recuperacion se requiere

i se repasa cudl fue la agenda — dingmismo por el lado del crédito, hoy ausente en el mercado. En

econémica del Gobierno du-
rante los dltimos tres meses se
descubrird que primero fue la pulse-
ada con el Fondo Monetario, luego
la propuesta de reestructuracién de la
deuda en Dubai y, en la actualidad,
la pelea con las privatizadas por las
inversiones y las tarifas. No cabe du-
da de que cada uno de estos capitu-
los tiene una directa relacién con el
futuro de la Argentina tras la peor cri-
sis de la historia. Pero lo que también
revela esa situacién es que el Gobier-
no envid a un segundo plano en sus
prioridades al sistema financiero. En
particular alo que sucede con los cré-
ditos que, salvo en el caso de los de
cortisimo plazo, siguen sin aparecer.
A pesar de los incentivos otorgados
por el Banco Central, flexibilizando
las exigencias a las entidades financie-
ras, y a la enorme liquidez existente
en el mercado, los bancos siguen sin
prestar. En agosto pasado, y por pri-
mera vez en varios afos, se habfa no-
tado un repunte de los créditos. Pero
esa mejora quedd, por ahora, como
un hecho aislado. Agosto finalmente
no fue un punto de inflexién en el
mercado crediticio, tal como algunos
funcionarios se habfan ilusionado.
En aquel mes, la clave habifan sido
los préstamos de corto plazo, como
las financiaciones con tarjetas y los
personales. También se habfa notado
un avance de los prendarios, para la
adquisicién deautomdviles. Uname-
jora que se repitié el mes pasado —en
parte gracias a la posibilidad de com-
prar vehiculos con Boden 2012—, pe-
ro que volvié a retraerse en las prime-
ras semanas de octubre. La misma
tendencia negativa se mantiene con

TASAS

lugar de aumentar, el total de préstamos retrocede. El temor al CVS.
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I El Banco Central dispuso medidas de flexibilizacion para alentar el crédito, pero todavia no se perciben sus resultados.

Ana DAngelo

a

los créditos hipotecarios. Salvo en el
caso de los bancos publicos Nacidn,
Provinciay Ciudad, estas lineas ni si-
quiera integran el mend de oferta del
resto de las entidades. El stock de
préstamos para la vivienda retrocede
alrededor de 200 millones de pesos
mensuales yaquelosdeudoresseapu-
ran a cancelarlos para evitar una acu-

>

VIERNES 24/10

mulacién del CVS, que recién desa-
parecerd en abril préximo.

En medio del repunte en el consu-
mo, los créditos personales son los
tinicos que mantienen la tendencia
positiva. Se trata de lineas a un afio
de plazo en promedio, tomadas en
general por los asalariados, a una ta-
sa de entre 25 y 30 por ciento anual.
Esen este tinico nicho donde los ban-
cos se han lanzado a competir. Asi y

todo, en la primera quincena de oc-
tubre, la suba de estos préstamos re-
sultd tibia: 31 millones de pesos, el
1,5 por ciento del total.

El camino a recorrer es largo. En
lo que va del afio, el total de présta-
mos al sector privado retrocedid en
4500 millones de pesos, el 14 por
ciento del total. La recuperacién eco-
némica recién se afianzard cuando se
reanimen los créditos.®

. PRECIO VARIACION
que vendera en el mercado Plazo Fijo 30 dias Plazo Fijo 60 dias Caja de Ahorro TITULOS T
interno y también exportara $ Us$s $ Us$s $ Us$S PUBLICOS : : (enp je)
a varios paises de Europa Viernes Viernes Semanal Mensual Anual
5,00% 0,50% 6,20% 0,90% 0,90%  0,20% v 17110  24/10
Fuente: BCRA BODEN EN PESOS
RIE S G O PAI S SERIE 2005 263,000 261,000 -0,8 -3,8 25,8
SERIE 2007 125,300 125,500 0,2 -0,3 23,0
A DEPOSITOS SALDOS AL 15/10 SALDOS AL 22/10
. . SERIE 2008 81,700 81,700 0,0 3,0 7,2
A (en millones) (en millones)
—en puntos— $ Uss $ uss  SERIE 2012 173,900 167,400 3,7 8,2 30,1
VIERNES VIERNES VARIACION
17110 24/10
CUENTA CORRIENTE 21.069 55 22.083 55 BRADY EN DOLARES
4.656 4.751 95 CAJA DE AHORRO 12.833 413 13.393 412 DESCUENTO 50,000 50,000 0,0 -0,8 1,0
Fuente: JP Morgan, indice EMBI+Argentina. PLAZO FIJO 39.659 872 39.811 871 PAR 48,700 48,500 -0,4 -1,5 4,6
Fuente: BCRA FRB 29,800 29,500 -1,0 -7,0 26,6
Nota: Los precios son por la ldmina al 100 por ciento de su valor sin descontar las
RESERVAS A PRECIO VARIACION amortizaciones y rentas devengadas.
SALDOS AL 22/10 —-EN MILLONES- ACCIONES (en pesos) (Sniporcentale) Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales.
EN U$S A Viernes Viernes Semanal Mensual Anual
UARAGION SEWANAL 4 e | BOLSAS INTERNACIONALES
VARIAGION SEMANAL . BOLSAS INTERNACIONALES
CIRCULACION MONETARIA ACINDAR 3,000 3,130 4,3 16,2 263,6 INDICE PUNTOS VARIACION VARIACION
(EN PESOS) 25438 SIDERAR 10,200 10,500 29 02 801 SEMANAL ANUAL
Variaciones en ddlares
Fuente: BCRA TENARIS 7,900 7,870 -0,4 0,4 23,5 (en %) (en %)
BANCO FRANCES 6,400 6,450 0,8 51 64,2
GRUPO GALICIA 1,630 1,830 12,3 21,5 144,2 MERVAL (ARGENTINA) 924 52 72,4
EVOLUCION DEL CER INDUPA 2,380 2,380 0,0 0,0 23,3 BOVESPA (BRASIL) 17834 0,2 95,0
FECHA INDICE IRSA 2,780 2,850 2,5 9,4 52,7 DOW JONES (EEUU) 9583 -1,4 14,9
26-0OCT 1,4452 MOLINOS 5,020 4,910 -2,2 4,2 2,6 NASDAQ (EEUU) 1866 1,2 39,7
27-OCT 1,4453 PETROBRAS ENERGIA 2,610 2,610 0,0 -0,4 16,0 IPC (MEXICO) 7843 0,4 19,2
28-0OCT 1,4453 RENAULT 1,670 1,780 6,6 13,6 79,2 FTSE 100 (LONDRES) 4239 -1,4 13,3
29-OCT 1,4453 TELECOM 3,830 3,970 3,7 4,5 130,3 CAC 40 (PARIS) 3266 -1,6 19,8
30-OCT 1,4453 TGS 1,870 1,870 0,0 0,0 70,0 IBEX (MADRID) 731 -0,6 29,5
31-OCT 1,4453 INDICE MERVAL 877,800 923,730 52 11,3 72,4 DAX (FRANCFORT) 3453 -0,8 34,0
01-NOV 1,4454 INDICE GENERAL 37.175,380  37.974,180 2,1 6,8 47,8 NIKKEI (TOKIO) 10336 -6,3 30,8
Fuente: BCRA. Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales.
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ME JUEGO

ANA PAULA BEAUMARIE

analista de
Puente Hermanos

Acciones.

Los papeles empresarios siguen
mostrando un potencial de recu-
peracion muy importante, mas
alla de las correcciones que
puedan ocurrir en el dia a dia.
En las ultimas semanas se die-
ron alzas consecutivas con un
importante aumento en el volu-
men de negocios, lo que puede
atraer a inversores extranjeros.
Pese a ese escenario favorable,
el indice MerVal puede caer en-
tre 8 y 10 por ciento en las proxi-
mas jornadas.

Perspectivas.

Las acciones tienen un amplio
trecho para mejorar. No debe ol-
vidarse que un aho y medio
atras, el MerVal se encontraba
apenas en 260 puntos y ahora
roza los 900. En el largo plazo
se notard una tendencia positi-
va. Los sectores preferidos son
los servicios y los bancos, que
son los mas retrasados del pa-
nel. También el de la construc-
cion. Entre las exportadoras
apuesto por Acindar y Petrobras
Energia.

Economia.

La recuperacién aparece como
muy firme en relacién con lo que
sucedia el afo pasado. La Ar-
gentina dejo atras la crisis. Es
importante que los indicadores
sigan dando cuenta de esa reali-
dad para que se robustezcan las
inversiones. Los extranjeros, no
obstante, tomaran en cuenta las
definiciones sobre los distintos
marcos regulatorios en discu-
sidn antes de volver a apostar
en el pais.

Doélar.

Las tasas de interés implicitas
en los mercados de futuros indi-
can que el tipo de cambio se
mantendra en los actuales nive-
les en los préoximos meses.

MERCADO
CAMBIARIO
(en $)
DOLAR 2,86
EURO 3,34
REAL 0,97
URUGUAYO 9,51
CHILENO 222,00
DOLAR FUTURO 31/10 2,84
DOLAR FUTURO 28/11 2,85

Fuente: Datos del mercado.

INFLACION Vv

(EN PORCENTAJE)

OCTUBRE 2002 0,2
NOVIEMBRE 0,5
DICIEMBRE 0,2
ENERO 2003 1,3
FEBRERO 0,6
MARZO 0,6
ABRIL 0,1
MAYO -0,4
JUNIO -0,1
JULIO 0,4
AGOSTO 0,0
SETIEMBRE 0,0

Inflacion acumulada ultimos 12 meses: 3,5

e

I Marines britanicos al abordaje de un petrolero iraqui en desuso, como mucho en Irak.

EL “GOBIERNO IRAQUI” NO HABLO DEL TEMA EN MADRID

El misterio del petrdleo

POR FERNANDO GUALDONI *
DESDE MADRID

os representantes del gobierno

provisional iraqui que llegaron

a Madrid para hablar de petré-
leo esta semana dejaron a los empre-
sarios espafioles del sector mirdndo-
se unos a otros sin dar crédito a lo
que escucharon. Les pasaron diapo-
sitivas con las fotos de cada una de
sus refinerfas, una a una, diciendo:
“Ven, esta estd bastante dafiada y es-
ta otra, pues esta otra estd completa-
mente destruida”...
unos 1800 millones de euros (igual

“Necesitamos

suma en délares) paravolver a ser au-
tosuficientes en la produccién de car-
burantes dentro de unos tresafios...”.
Hubo algtin que otro empresario, so-
bre todo estadounidense, que se re-
lamf{a pensando en lo que su empre-
sa facturarfa por recolocar un tubo o
por soldar una plancha de acero. Pe-
ro eran ejecutivos de empresas de in-
genierfa. En lo que respecta a los de
Repsol YPF o Cepsa, se quedaron un
poco desconcertados. Ellos estaban
interesados en saber qué pasard con
el mayor negocio del pais: la extrac-
cién de crudo.

Los representantes de Irak no
mencionaron una sola concesién o
contrato de exploracién y produc-
cién petrolifera. Entonces... ;para
quién es el crudo iraqui, quién lo va
a extraer? Fuentes del sector petrole-
ro espafiol creen que puede haber va-
rias razones por las que la informa-
cién que dieron en la conferencia de
donantes no era la esperada. En pri-
mer lugar es mds que posible que el
gobierno provisional atin no haya lo-
grado ordenar sus prioridades con
respecto al jugoso negocio de la pro-
duccién petrolifera, que puede llegar
a siete millones de barriles diarios en
el futuro, casi siete veces mds que la
actual. En Irak hay 19 grandes yaci-
mientos con reservas probadas sin de-
sarrollar completamente y que re-
quieren una inversién de unos
38.000 millones de délares. De to-
dos ellos, las compaiifas pueden lle-
gar a extraer casi cinco millones de
barriles diarios, una cifra que pon-
dria a Irak sélo por detrds de Arabia
Saudita y Rusia entre los mayores
productoresy exportadores del mun-
do. Antes de la caida del régimen de
Saddam Hussein, habfa 28 compa-

Esta semana fue la conferencia de donantes

para Irak en Madrid, y hubo un indicio de

que EE.UU. quiere quedarse con el petréleo.

ffas extranjeras (rusas, francesas, ita-
lianas, britdnicas y de otros siete pa-
ises) con estos proyectos casi en las
manos. Pero eso era antes de que en
marzo pasado, EE.UU. invadiera
Irak y derrocara a Saddam Hussein.

La sensacidén esta semana era que
los iraquies no habfan hablado de
produccién petrolifera en Madrid
debido a que no tienen claro qué
concesiones dardn a quién, o simple-
mente que EE.UU. ya se ha reserva-

do unabuena parte del negocioy que
lo que no se sabe atin es qué parte
queda para repartir entre los demds.
Otra posibilidad es que Irak quiera
desarrollar sus refinerfas para, ade-
mds de exportar crudo, poder pro-
ducir y vender derivados del petré-
leo, que dan empleo y se pagan me-
jor en el mercado.®

* De El Pais de Madrid. Especial
para Pagina/12.

el mundo

M Brasil registr6 una tasa de
desocupacion de 12,9 por
ciento en septiembre, 1,4
punto porcentual mas alta que
en el mismo mes del ano
pasado, informo el Instituto
Brasilefio de Geografia 'y
Estadistica.

H El Banco de Canada
pronosticé que la economia
canadiense crecera una media
de un 3 por ciento en la
segunda mitad de 2003 y

un 3,25 por ciento en 2004.

M El excedente comercial

de Japon subio el mes
pasado un 4,8 por ciento
respecto de septiembre del
afno anterior, hasta el 1,1 billén
de yenes (unos 12.140
millones de ddlares), reveld

el gobierno nipon.

INSUFICIENTE UTILIZACION DE FERTILIZANTES

Exprimir la tierra

POR SUSANA DIAZ

ara buscar planetas, la astronomia utiliza un

método que consiste en tapar la imagen de la
estrella madre. El principio es bastante simple, se
trata de evitar que el encandilamiento provocado
por la estrella impida ver la débil luz que reflejan
los planetas aledafios. Un principio similar podria
ser utilizado al momento de estudiar la actual evo-
lucién del sector agropecuario, donde los nimeros
de la recuperacion y expansion
del complejo oleaginoso impiden
ver los efectos de mediano pla-
z0 sobre la sustentabilidad glo-
bal del sector.

Entre la profusién de datos lu-
minosos se encuentra la mayor
demanda de fertilizantes para la
siempre creciente futura cose-
cha. Las empresas agroquimi-
cas estiman que el aumento en
el uso de sus productos seria de alrededor del 23
por ciento sobre los valores de la ultima campafa
y del 14 por ciento sobre los de 2001. El dato es
alentador y responde, segun los analistas, a la
mejor situacion financiera de los empresarios del
agro y a las mas alentadoras perspectivas sobre
la evolucién de la economia. No obstante, la clave
reside en la mejora de precios actuales y espera-
dos. Diferencia que, dicho sea de paso, esta pro-
vocando fuertes jugadas especulativas en la Bolsa
de Cereales. A pesar de las advertencias en con-

trario de los operadores con motivo de las modifi-
caciones en Ganancias, el mercado de futuros si-
gue gozando de buena salud.

Sin embargo, la mayor demanda de fertilizan-
tes que derramara los beneficios de los duefios
de la tierra hacia el resto del circuito de acumula-
cién agraria —excluidos los asalariados, pues el
precio pagado por el trabajo no esta regulado
sectorialmente— no refleja una informacién cen-
tral; que a pesar de la mayor asistencia artificial

: de fertilidad, se continuaran ex-
trayendo mas nutrientes de los
que se reponen.

De acuerdo con estimacio-
nes del INTA, el auspicioso au-
mento de “entre un 25 y un 30
por ciento” en el uso de fertili-
zantes en las principales zonas
agricolas resultara insuficiente.
La razén es que, a pesar de
este aumento, sélo se estaran
reponiendo el 25 por ciento de las nutrientes ex-
traidas. Se genera asi una situacion similar a la
de los déficit estructurales; si no se encuentra
una asistencia permanente, mas temprano que
tarde la situacion estallara. La consecuencia po-
dria ser que la Argentina pierda una de las “ven-
tajas comparativas” de que gozé desde la géne-
sis del modelo agroexportador: la mayor produc-
tividad natural de sus tierras. Pero por ahora, na-
die quiere echar sombras sobre un mar de luz de
apariencia infinita.d
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