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INFORME ESPECIAL

El Programa Médico Obligatorio (PMQO) es una canasta basica
de servicios y medicamentos. En lo que va del ano, la
Subsecretaria de Defensa de la Competencia recibié miles de
reclamos por incumplimientos al PMO que las prepagas estan
obligadas a garantizar por ley

Focus

m Con restriccion en las coberturas, agudizada por el B Esa cantidad de quejas significa un 62 por ciento mas que durante
“congelamiento” de las cuotas hasta diciembre, las prepagas todo el 2003.

quieren recuperar rentabilidad. m Los empresarios afirman que no pueden ofrecer una cobertura

B Pese a la crisis economica, las prepagas aun conservan 2,6 millones de salud sin carencias para los afiliados porque las cuotas no se
de afiliados y mueven mas de 3000 millones de pesos por afo. actualizaron en la medida en que aumentaron los costos.

B En los primeros cinco meses del ano, Defensa de la Competencia ® El proyecto de marco regulatorio que impulsa la Comision de
recibié 7095 reclamos por incumplimientos de las prepagas. Salud del Senado a pedido del Gobierno prevé mantener el PMO.
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“En la Argentina de hoy ya
no suena extrano defender la
industria nacional, cosa que
era anatema para el pensa-
miento unico de los ‘90 y por
la que sufri una intensa cam-
panfa de desprestigio” (Fran-
cisco Macri, Clarin, lunes 21
de junio de 2004).

personas se sumaron al selecto gru-
po de multimillonarios mundiales du-
[ | rante el 2003. Segun el informe

anual sobre Riqueza en el Mundo presentado por Merrill
Lynch y la consultora Cap Gemini, el numero de particulares
con grandes fortunas llegé el ano pasado a 7,7 millones de
personas, un 7,5 por ciento mas que en 2002. En términos
absolutos, el patrimonio de esos individuos se elevo a 28,8
billones de ddlares, un 7,7 por ciento mas que el aho ante-
rior. Las regiones que experimentaron un mayor incremento
de grandes patrimonios fueron América del Norte y Asia Pa-
cifico, en tanto que por paises se destacaron India, con un
aumento del 22 por ciento y la cada vez menos comunista

China, con un 12 por ciento.

¢,Cual es la diferencia en-
tre un actuario de una
compariia de seguros y un
actuario de la mafia?

La diferencia es que el ac-
tuario de la compania de
seguros puede decir cuan-
ta gente va a morir durante
el ano y el de la mafia los
puede mencionar con
nombre y apellido.

EL ACERTIJO

Dos trenes avanzan en direc-
ciones contrarias por vias
contiguas: uno a 70 y el otro
a 50 kilémetros por hora.
Siempre sobrevolando las vi-
as, una paloma vuela de la
locomotora del primer tren a
la del segundo. Al llegar da
media vuelta y regresa a la
del primero, y asi va volando
de locomotora en locomoto-
ra. Sabiendo que vuela a 80
kildmetros por hora y que
cuando inici6 su vaivén la
distancia entre ambas loco-
motoras era de 60 kildme-
tros, ¢ cuantos kildémetros
habra recorrido la paloma
cuando los dos trenes se
encuentran?

"SO412WO|IY O OpLIOD8) BIgRY
‘Y/w 08 8p S8 peploo|an eA
-no ‘ewojed e| ‘eloy eIpaw esa
u3 "UdAleA ns ewojed e| Jeolul
|e ueledas so| anb soswo|y
09 SO 18110981 U BIOY BIpaW
uesepJe} oban| (y/wy 0| op eA
-lje[a] PEPIOOIaA €| B 0410 [e oun
|© UBdI9DE 8BS ‘@jusweAnoad
-sal y/wy 0L A 0S e seuesuod
S9U0I023JIp Ud UE[eIA Saudl}
so| anb o}send :ej}sandsay

a POSta

Argentina no esta sola. China
enfrenta este verano la mayor
escasez de energia de los ul-
timos 20 ahos. Segun las pre-
visiones oficiales, la dispari-
dad entre oferta y demanda
de electricidad superara los
30 millones de kilowatios, lo
que supone un incremento
del déficit energético del 17
por ciento con respecto al
mismo periodo de 2003. En-
tre las causas del déficit se
encuentran el alto consumo
de los sectores de maquina-
ria, automotor, siderurgia y
manufacturas y la acelerada
urbanizacion. Un total de 24
provincias y regiones chinas
se han visto obligadas a im-
poner en los Ultimos meses
constantes cortes en el sumi-
nistro, aunque esta medida
no ha surtido los efectos de
ahorro energético deseados
por las autoridades.

¢ Cual eS

Un juez de la ciudad de San Francisco acaba de dar luz verde

el L|br0

GLOBALIZACION
Y PROGRESO SOCIAL
La funcién y el impacto de
las normas internacionales
del trabajo
Werner Sengenberger
Editorial Nueva Sociedad
?k.?o"a‘k'e'si‘éﬁ'c?ﬂ El libro reivindi-
ettt ll ca las potencia-
lidades de las
normas labora-
les internacio-
nales impulsa-
das por la Organizacion Inter-
nacional del Trabajo, las cua-
les son firmadas por la mayo-
ria de los paises de América
Latina, pero no son cumpli-
das. El autor afirma que no
existen evidencias empiricas
que sustenten el argumento
de que las normas laborales
afectan la competitividad por-
que las inversiones producti-
vas se orientan en funcion del
tamano y crecimiento del
mercado, después por la es-
tabilidad politica y social y la
calificacion del trabajo, y por
ultimo por los costos del tra-
bajo.

Werner Sengenberger
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Durante los ultimos diez afhos
la actividad comercial en el
barrio de Belgrano aumenté
un 47,9 por ciento. Un releva-
miento reciente del CEDEM
registré 5009 locales, mien-
tras que el Censo Econémico
de 1994 se habian detectado
“apenas” 3127. En todos los
sectores se evidencié un au-
mento de establecimientos,
aunque con diferentes ritmos.
El aumento mas significativo
se dio en el sector servicios,
que crecié un 71,7 por ciento,
explicando el 42,8 por ciento
de los establecimientos ac-
tuales. Lo siguio el rubro co-
mercial, que aumenté un 35,5
por ciento al incorporar 577
locales.

a una demanda colectiva realizada contra Wal Mart por 1,6

millén de mujeres que trabajaron en la empresa en algun mo-
mento desde el 26 de diciembre de 1998. La demanda, inter-
puesta en 2001, acusa al mayor empleador del sector privado

de Estados Unidos de discriminar a las empleadas y de tomar

represalias contra las que se quejaban. La cadena nego cual-
quier discriminacion al afirmar que la cantidad de hombres en
la administracion refleja el mayor numero de solicitudes que
recibe de hombres para esos puestos. Los abogados de las
demandantes contestaron que el 70 por ciento de los emplea-
dos por hora de la empresa son mujeres y solo el 15 por cien-
to ocupa puestos administrativos, y agregaron que las traba-
jadoras son guiadas hacia puestos de cajera, donde hay poca

posibilidad de promocién.

2[CASH Domingo 27 de junio de 2004

Sin cobertura

POR FERNANDO KRAKOWIAK

n los primeros cinco meses del

afo, la Subsecretaria de De-

fensa de la Competencia reci-
bié 7095 reclamos por abusos o in-
cumplimientos de las prepagas, un
62 por ciento mds que durante todo
el 2003. El aumento de las cuotas
anunciado en febrero concentré la
mayorfa de los reclamos, pero si se
excluyen las quejas sobre tarifas, en-
tre enero y mayo acumuld el equiva-
lente al 60 por ciento de los reclamos
del afio anterior. Eso se debe al in-
cremento de denuncias por incum-
plimientos en la cobertura del Pro-
grama Médico Obligatorio (PMO)
que las prepagas estdn obligadas a ga-
rantizar por ley. El PMO es una ca-
nasta bdsica de servicios y medica-
mentos que estd vigente para el mer-

cado prepago desde 1997. Pero los

empresarios afirman que no pueden
ofrecer una cobertura de salud sin ca-
rencias para los afiliados porque las
cuotas no se actualizaron en la me-
dida en que aumentaron los costos.
Expertos del sector afirmaron a Cash
que lo que buscan las compafifas con
la restriccién en las coberturas, agu-
dizada por el “congelamiento” de las
cuotas acordado hasta diciembre, es
recuperar la tasa de rentabilidad de
un sector que, pese a la crisis econd-
mica, ain conserva 2,6 millones de
afiliados y mueve mds de 3000 mi-
llones de pesos por afio. Sin embar-
go, el proyecto de marco regulatorio
que impulsa la Comisién de Salud
del Senado a pedido del Gobierno
prevé mantener el PMO sin cambios
para los afiliados que estdn en el sis-
tema y otorgarle a la Superintenden-
cia de Servicios de Salud el poder de

policia sobre las prepagas.

MARCO REGULATORIO PARA LAS PREPAGAS

Nuevo proyecto

La Comisién de Salud del Senado acordé durante la dltima semana
un proyecto de marco regulatorio para la medicina privada surgido de

la combinacién de las iniciativas presentadas por la senadora justicialis-

ta Mercedes Oviedo y el senador radical Luis Falcé. En la comisién tra-

bajan con el aval del Gobierno. La primera versién contempla los

siguientes puntos:

Creacién de un registro obligatorio para las entidades de medicina

prepaga.

El poder de policia sobre el sector se le otorga a la Superintenden-

cia de Servicios de Salud, que deberd ejercer en forma coordinada

con las provincias.

El PMO se divide en tres niveles de complejidad (medicina pre-

ventiva y ambulatoria, internaciones breves con cirugfa sin com-
plejidad y medicina de complejidad mayor). Esta divisién habilita a las
prepagas a poder firmar contratos de prestacion parcial. Por lo tanto, el

PMO quedaria desarticulado. Sin embargo, la medida sélo rige para los

que ingresen al sistema a partir de ahora, pues para el resto se deberd

seguir garantizando el PMO.

Una vez que una persona ingrese a una prepaga, no le podrén au-

mentar la cuota por razones de edad.
Se habilita el corte del servicio por falta de pago a los 30 dfas para
los que tienen menos de dos afios de antigiiedad, a los 60 dias

cuando la antigiiedad es mayor de dos afios y menor a cinco, a los 90

dfas cuando aporté entre cinco y diez afios y a los 120 dfas cuando la

antigiiedad es mayor a los diez afios.®

PABLO GIORDANO

presidente de Asociacién de Entidades de Medicina Privada

“La cuota no se actualizd”

¢Las prepagas cumplen con el PMO?

—No puedo poner las manos en el fuego y decir que
todos cubren el PMO porque no se sabe cuantas enti-
dades de cuidado de la salud existen en Argentina.
Ademas, es dificil determinar con precision qué tiene

cobertura. Si una persona quiere hacerse una ecografia cada dos me-
ses para mostrarle a su pariente que vive en el exterior no se lo autoriza,
pero si necesita una medicacion oncoldgica es obligatorio cubrirlo.
¢Por qué fijan periodos de carencia si esta prohibido por la ley?
—Las estadisticas muestran que cuando una persona ingresa hace un
uso intensivo del sistema como cuando se compra un auto nuevo, por
eso existe un escalonamiento en las prestaciones. Ademas, una perso-
na que dice ser sana se supone que Nno va a necesitar una resonancia

las primeras semanas.
&Y si la necesita?

—Se lo cubre, pero se le da la autorizacion en los centros definidos
para el PMO. Tiene otro nivel de confort, porque si no no se puede sol-
ventar una cobertura irrestricta sin carencias. Hay que restringir pres-
taciones. La cuota no se actualizé en la medida en que aumentaron

los insumos.

Pero en la década del ‘90 la cuota aumenté un 30 por ciento en tér-

minos reales.

—Ese dinero no se acumulé porque la medicina privada no puede te-
ner fondos libres de impuestos preservados para eventos futuros. Mien-
tras hubo mas ingresos mejoramos las prestaciones y los honorarios y
ademas pagamos el 35 por ciento de impuesto a las Ganancias.d



Entre las violaciones mds comunes,
se destacan la falta de cobertura de
prestaciones ofrecidas en cartilla, el ex-
cesivo tiempo de espera para acceder
a servicios, el cobro de coseguros pa-
ra la realizacién de operaciones o es-
tudios que deberfan estar cubiertos
con el pago de la cuota, la restriccién
en la cobertura de medicamentos pa-
ra pacientes con enfermedades termi-
nales o crénicas y la fijacién de peri-
odos de carencia paralos recién ingre-
sados al sistema. En la Subsecretarfa
de Defensa de la Competencia afir-
man que tienen poder sancionatorio,
pero un marco regulatorio especifico
facilitarfa el control de las maniobras
abusivas. Pablo Giordano, presiden-
te de la Asociacién de Entidades de
Medicina Privada (Ademp), afirmé a
Cash que “no puedo poner las manos
en el fuego y decir que todos cubren
el PMO porque no se sabe con preci-
sién cudntas entidades de cuidado de
la salud existen en Argentina”.

Segtin estimaciones de Ademp, en
todo el pafs operan cerca de 220 en-
tidades. La concentracién del mer-
cado se agudizé en los tltimos afios.
En 1998 las diez empresaslideres reu-
nian el 41,3 por ciento de los afilia-
dos y en la actualidad apenas cinco
contabilizan al 63 por ciento del pa-
drén. Las principales compaiifas son
Sistema de Proteccién Médica
(SPM), Swiss Medical Group y Os-
de Binario. Esta dltima, pese a ser
una obra social y no tener prestado-
res propios, compite con las prepa-
gas incorporando afiliados volunta-
rios. En laactualidad cuenta con 480
mil voluntarios sobre un padrén pro-
pio de 900 mil afiliados.

Los conglomerados empresarios
que dominan el mercado se consoli-
daron a partir de un acelerado pro-
ceso de concentracidn iniciado en la
década del *90. SPM surgid en sep-
tiembre de 1997 por iniciativa del
empresario Juan Navarro quien de-
cidié unir bajo un mismo paraguas a
las prepagas TIM y Galeno-Life y a
los sanatorios Jockey Club y La Tri-
nidad, empresas que el Exxel Group

habfa comprado entre 1994 y 1996.

LEONARDO LEPISCOPO
coordinador juridico de la Subsecretaria de Defensa de la Competencia
“Ajustan incumpliendo normas” e

¢ Como es posible que las prepagas establezcan pe-
riodos de carencias cuando esta prohibido por ley?
—Es cierto, las empresas van ajustando a fuerza de
incumplir las normas. Lo que puede hacer una prepa-
ga es negarle el ingreso a una persona, pero si lo to-

(,Que es el PI\/IO’?

El Programa Médico Obligatorio (PMO) es una canasta bdsica de

servicios y medicamentos que incluye medicina preventiva y ambulato-

ria, cobertura de las madres durante el embarazo y el parto, cobertura
de los nifios durante el primer afio de vida, visitas programadas a con-
sultorio, emergencias, internacién, cirugfa de menor y mayor compleji-
dad, salud mental, odontologia, pricticas kinesioldgicas y fonoaudiold-
gicas de rehabilitacién, cobertura del 40 por ciento del costo de los me-
dicamentos y 100 por ciento durante la internacién, 100 por ciento de
los medicamentos oncoldgicos, hemodidlisis y didlisis, etc. A partir de
1996 se les comenzd a exigir su cobertura a todas las obras sociales para
establecer condiciones minimas de equidad y hacer mds transparente la
competencia que se habia habilitado entre ellas en 1993. En noviembre
de 1996, la ley 24.754 obligé a todas las prepagas a “cubrir, como mi-
nimo, en sus planes de cobertura médico asistencial, las mismas presta-
ciones obligatorias dispuestas para las obras sociales”. La medida fue
criticada por las prepagas, pero tuvo que ser aceptada. Desde su san-
cién el PMO sufrié tres modificaciones. En octubre de 2000 la resolu-
cién 939 incluyé la obligatoriedad de un sistema de medicina familiar
para el primer nivel de atencién. En abril de 2002 la resolucién 201 in-
trodujo un “PMO de Emergencia” para afrontar la crisis y, en abril de
este afo, se sanciond la resolucién 310 que elevé al 70 por ciento el
descuento en medicamentos para patologfas crénicas, como diabetes,
hipertensién, insuficiencia cardfaca, hipercolesterolemia, enfermedad
coronaria, epilepsia, asma y otras.@

En junio de 2001 el fondo de inver-
sién le vendié SPM al empresario
quilmefio Julio Fraomeni, duefio del
sanatorio Dupuytrén y de las prepa-
gas Ceprimed y Mediplan. En octu-
bre del mismo afio Fraomeni le com-
pré AMSA vy el Sanatorio Mitre al
grupo holandés ING, conformando
uno de los servicios de medicina pre-
paga mds grandes del pafs con 475

mil afiliados y una facturacién cer-

ma como afiliado no le puede decir que para hacer un trasplante nece-
sita tener un afo de antigiiedad. Lo que sucede es que muchas em-
presas no operan asi para no perder clientes. Entonces, los ingresan
igual y después no los quieren cubrir.

¢ Esta bien que tengan que cubrir el PMO?

—Es una buena medida porque antes las prepagas se eximian de un
monton de servicios y terminaban vendiendo humo. Entonces a partir de
1996 se fijo un rango de prestaciones minimas a cubrir.
¢Cual es el organismo encargado de sancionarlas cuando no

cumplen?

cana a los 600 millones de pesos
anuales. El crecimiento de Swiss Me-
dical fue igual de veloz. La empresa
fue creada en 1994 por los fundado-
res de la Clinica Suizo Argentina.
Con el respaldo financiero del Ban-
co Santander y de los fondos de in-
versién Hermitage ManagementAns-
talt y Oppenheimer Global Fund,
Swiss Medical fue absorbiendo pre-
pagas mds pequefias como Salud,
Optar, Medicien, Nubial y Qualitas.
En octubre de 2002 ingresé en el ne-
gocio de los seguros con la compra
delafiliallocal delaaseguradoranor-

teamericana Saint Paul y a fines del
afio pasado realizé su dltima gran ad-
quisicién al comprarle la prepaga
Docthos al HSBC por 15,7 millones
de ddlares. Swiss Medical posee 424
mil afiliados y una facturacién supe-
rior a los 400 millones de pesos. El
podio de las cinco mds grandes lo
completan Medicus, copropietaria
del Sanatorio Otamendi, y Omint,
duena de la Clinica del Sol, con 165
mil y 105 mil afiliados respectiva-
mente.

Para tener un mayor nimero de
afiliados que permitiera distribuir
mejor los riesgos y bajar los costos
por persona, las prepagas, ademds de
fusionarse entre si, firmaron cerca de
150 contratos de concesién y geren-
ciamiento con obras sociales que de-
legaron la responsabilidad de la asis-
tencia médica de sus beneficiarios es-
tableciendo para ello un pago men-
sual per cdpita. De este modo, las pre-
pagas entraron a competir de mane-
ra indirecta en el sistema de las obras
sociales, porque si bien los afiliados
al sistema solidario no estdn autori-
zados a elegir una prepaga si pueden
cambiar de obra social, las cuales op-
taron por aliarse con prepagas para
mejorar sus atractivos y ampliar su
porcién en un mercado que a simple
. Carlos Vas-
sallo, profesor de Economia de la Sa-
lud deIsalud, afirmé a Cash que “co-

mo la desregulacién no llegaba, va-

vista continué “cerrado’

rias prepagas optaron por esa alter-
nativa para competir camufladas
dentro delaseguridad social”. Asi fue
como muchas obras sociales se con-
virtieron en “gestoras de padrones”
y los negocios entre empresarios de
la salud, sindicalistas y politicos se
fortalecieron.

En los dltimos afios se presentaron
cerca de 80 proyectos para regular el
sector, pero ninguno prosperd. Aho-
rael Gobierno impulsa una nuevaini-
ciativa (ver aparte). De esa forma, se
intentard cumplir con la promesa for-
mulada en febrero cuando desde la
Subsecretarfa de Defensa de la Com-
petencia se comprometieron aimpul-
sar la sancién de un marco regulato-
rio. Mientras tanto, las prepagas res-
tringen prestaciones del PMO por la
falta de una regulacién capaz de ga-
rantizar los derechos delos afiliados.

Salud

prepagas

B En los primeros cinco
meses del afio, Defensa de
la Competencia recibio 7095
reclamos por abusos o
incumplimientos de las
prepagas.

B Esa cantidad de quejas
significa un 62 por ciento mas
que durante todo el 2003.

B Ademas del aumento de
las cuotas, los reclamos son
por incumplimientos en la
cobertura del Programa
Médico Obligatorio (PMO)
que las prepagas estan
obligadas a garantizar por ley.

B El PMO es una canasta
béasica de servicios y
medicamentos que esta
vigente para el mercado
prepago desde 1997.

B Los empresarios afirman
que no pueden ofrecer una
cobertura de salud sin
carencias para los afiliados
porque las cuotas no se
actualizaron en la medida en
que aumentaron los costos.

M El proyecto de marco
regulatorio que impulsa la
Comision de Salud del Senado
a pedido del Gobierno prevé
mantener el PMO.

PROGRAMA
GLOBAL DE
CREDITOS
MyPES II

Producir
> merece

<
Credlto

Para favorecer el desarrollo de las Micro, Pequeias y Medianas Empresas Argentinas, el
Gobierno Nacional abre una nueva linea de financiamiento, con fondos de un préstamo otorgado
por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).
Primera etapa: podran acceder empresas exportadoras o vinculadas a la exportacidn, con un
volumen de ventas anuales que no supere los ys$ 3.500.000.-

Aplicacion: prefinanciacion y financiacion deexportaciones, capital de trabajoyadquisicion de activos fijos.

us$ 1.000.000.-

hasta 7 afios.

Porcentaje a financiar: 85% sobre el total.

Bancos intervinientes: Credicoop coop.Ltdo.y MacroBansud s.a.
Informes: Paseo Coldn 189, 1° p. Ciudad de Buenos Aires, (011) 4349 5403 - Fax (011) 4349 5402 -www.sepyme.gov.ar

Monto maximo:
Plazo:

—En la Subsecretaria de Defensa del Consumidor tenemos poder san-
cionatorio en caso de arbitrariedad, ilegalidades y falta de cobertura. En
los casos de falta de informacion, enganos o incumplimientos de aspec-
tos comerciales, aplicamos la Ley del Consumidor 24.240 y cuando sur-
gen problemas de cobertura se aplica la ley 24.754. Rige una combina-
cion de ambas leyes.
¢Qué sanciones aplican? |

—Cuando se realiza una denuncia, hacemos audiencias de concilia-
cion y si no se llega a un acuerdo aplicamos una multa. Pero son casos
puntuales. Lo que se requiere es una ley especifica que salga a poner
claridad en el sector.@

Consulte nuestros programas para el fortalecimiento de la competitividad empresaria |

@ Subsecretaria de la Pequefia 'y
Mediana Empresa y Desarrollo Regional

#Argentina

&3 PRESIDENCIA DE LA NACION

Uun pais en serio

Domingo 27 de junio de 2004 [CASH 3



El deseo

POR MARCELO ZLOTOGWIAZDA

na variedad de fiambres y quesos exquisita. Un rincén

de venta de habanos importados pegado a una bodega

bien surtida para paladares exigentes y bolsillos abulta-
dos. Las frutas parecen recién pintadas y lustradas, y entre las
verduras no faltan las exdticas. La seccién pastelerfa seduce y
las carnes y pescados que invitan a la compra se venden en
condiciones higiénicas propias de un hospital. Las géndolas
estdn repletas, incluso con productos importados y en la am-
bientacién se percibe la ausencia de antiestéticos cartelones.
La sucursal de Disco ubicada en Salguero entre la Avenida del
Libertador y Cervifio ya no es una més de la cadena sino que
ha sido adaptada a partir del mes pasado al nivel adquisitivo
de la zona. Es una exitosa prueba piloto de un proyecto que
en la compaiifa (en proceso de ser absorbida por Cencosud-
Jumbo tras los escdndalos que sacudieron a sus duefios holan-
deses y argentinos, Royal Ahold y grupo Velox) se conoce co-
mo “Cyborg”, y en pocos dfas mds se extenderd a otras dos
sucursales ubicadas en Belgrano, otro barrio de alto poder de
compra.

A metros de la sucursal de Salguero, el Banco Rio tienta a
potenciales clientes que caminan por la vereda con videos que
se trasmiten en modernisimas pantallas de plasma. Y a un par
de cuadras de ahf los vecinos del lugar pueden saborear en la
heladerfa Persicco cualquiera de los deliciosos gustos (se reco-
mienda el “chocuquinna”, una mousse de dulce de leche y
queso crema con trozos de sablee de chocolate) pagando 22
pesos el kilo, o sea el triple de lo que cuesta en una heladeria
comun.

Son apenas tres ejemplos de la realidad que sélo se disfruta
en el vértice superior de la pirdmide social, pero que demues-
tran que la actitud hacia el consumo de la clase alta y de la
oferta que la satisface ha encontrado una nueva normalidad.
En palabras de Guillermo Oliveto, experto en consumo y di-
rectivo de la consultora CCR-Cuore, “las empresas han vuel-
to a estimular el deseo de la gente porque se dieron cuenta de
que la culpa por gastar se aplacé bastante”.

El fenémeno no es exclusivo del 10 por ciento de la pobla-
cién que Oliveto encasilla en la clase alta. Sin glamour y con
mucho menos dinero, se extiende a la siguiente franja que
agrupa al 20 por ciento de clase media. “El aumento en las
compras en cuotas de electrodomésticos o el boom de los ce-
lulares estd revelando que en ese segmento también reapare-
cieron las aspiraciones y deseos”, explica. La facturacién de
electrodomésticos es el rubro mds dindmico en los hipermer-
cados, y se estima que para fines de este afio la cantidad de ce-
lulares en uso llegard a los 11 millones, 3 millones mds que en
el afio 2001 y 4 millones mds que la cantidad de lineas fijas.

Pero esas realidades no alcanzan para garantizar que por el
solo impulso del consumo la economfa mantenga el ritmo de
crecimiento de los dos tltimos afios. En primer lugar, porque
mientras el 30 por ciento ha vuelto a su normalidad, la del 70
por ciento restante es la supervivencia, como clase media em-
pobrecida o como pobre y/o excluido, lo que por cierto le res-
ta potencia a la demanda agregada. En segundo lugar, porque
hay indicios como para sospechar que se ha frenado la recu-
peracién del poder adquisitivo de los asalariados. Al respecto,
de acuerdo con cdlculos que figuran en el dltimo informe de
la consultora M&S, el poder de compra de la masa salarial se
ubica un 14 por ciento por debajo del de finales del afio
2001. En ese sentido, las recientes cifras sobre desocupacién
abonan la idea de que se habrfa agotado la etapa en la que el
crecimiento aumentaba de manera notable el empleo y redu-
cfa la pobreza.

A lo anterior se suma que el deterioro en el salario real y la
traumdtica experiencia reciente cierran por ahora el camino a
un incremento del crédito destinado al consumo, que en la
actualidad equivale a menos de la mitad de lo que habfa pres-
tado en ese segmento en el trienio 1999-2001. Algo muy si-
milar ocurre con los créditos hipotecarios, cuyo stock no sélo
se derrumbd luego de la devaluacién, sino que continda ca-
yendo (son mds las cancelaciones que los nuevos préstamos).
Si bien la adquisicién de vivienda no se considera técnica-
mente consumo sino inversién, a los efectos de analizar las
perspectivas de crecimiento por el lado de la demanda vale la
asimilacién.

Debido a las limitaciones sefialadas para confiar exagerada-
mente en el consumo como factor de crecimiento, y a una
performance poco satisfactoria que ha tenido hasta ahora otro
de los componentes de la demanda agregada (las exportacio-
nes, en particular las de mayor valor agregado), es que el Go-
bierno va a anunciar al regreso de la gira presidencial a China
el tan anunciado e igualmente demorado plan de obras publi-
cas para dinamizar la inversién. Se sabe que sélo con consu-
mo vive el hombre, pero no la macroeconomfa.®
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Obreros

cooperativa

Bl Los trabajadores de la ex
empresa de ceramicos Zanon
acaban de constituirse como
cooperativa de trabajo con un
fallo judicial.

M Fasinpat —siglas de “Fabrica
sin patrones”™ es el nombre de
la cooperativa.

M La elaboracion de un plan de
metas apunta a elevar el nivel
de facturacion para poder
financiar su crecimiento.

M Se proyecta convertir la
fabrica bajo control obrero en
una escuela de produccion.

Bl El pasaje a la planificacion
obrera se sustenta en dos
pilares: la apropiacion vy el
desarrollo de las propias
capacidades productivas de los
trabajadores y la democracia
interna.

La utilizacién de la capacidad instalada alcanza al 30 por ciento, con 400 trabajadores.

LA RECONVERSION DE LA EX EMPRESA DE CERAMICOS ZANON

Escuela de produccion

POR VERONICA GAGO

os trabajadores de la ex empre-
sa de cerdmicos Zanon, que
ocuparon la planta hace dos
afios y medio, acaban de constituir-
se como cooperativa de trabajo con
un fallo judicial que les concede la te-
nencia precaria de las instalaciones.
Esta figuralegal les permitird una fac-
turacién propia y desarrollar relacio-
nes comerciales mds amplias. Fasin-
pat —siglas de “Fdbrica sin patrones™
es el nombre de la cooperativa. “Es
un momento parairafondo en nues-
tro proyecto de produccién”, sinte-
tizé Juan Orellana, trabajador de la
ex Zanon. Con este objetivo, los tra-
bajadores se estdn reuniendo perié-
dicamente con el economista Pablo
Levin, de la Universidad de Buenos
Alres, junto a quien estdn a punto de
lanzar la red GUIA ~Grupos Univer-
sitarios Interdisciplinarios de Apo-
yo—, que consistird en una serie de
convenios con varias universidades
comprometidas a dar apoyo técnico
y docente de alto nivel. El primer
convenio ya ha sido formalizado con
la Universidad del Comahue.
“Laimplantaciénde unsistemade
planificacién en este momento sig-
nifica que se abre una nueva etapa
en la gestién de los trabajadores sin
patrén. Hasta ahora ellos estuvieron
defendiendo sus puestos de trabajo
y respondiendo a agresiones, apre-
miados por mantenera flote unaem-
presa en condiciones extremada-
mente precarias”, explicé Levin. La
elaboracién de un plan de metas
apunta a elevar el nivel de factura-
cién para poder financiar su creci-
miento. Al mismo tiempo, proyecta
convertir la fdbrica bajo control
obrero en una escuela de produc-
cidén, entendiendo que ésta no es so-
lamente una escuela técnica, para lo
cual se estd construyendo una red
GUIA. El pasaje a la planificacién
obrera parece sustentarse en dos pi-
lares: la apropiacién y el desarrollo
de las propias capacidades producti-

“Fabrica sin patrones” es la cooperativa que
surgio de Zanon. El economista Pablo Levin

asesora a los trabajadores en esa experiencia.

vas de los trabajadores y la democra-
cia interna. Levin destaca: “Una
asamblea que no decide sobre metas
pautadas en un organigrama de eje-
cucién, donde las actividades indi-
viduales estén perfectamente plani-
ficadas, puede discutir y conferir
mandatos vinculantes y revocables
pero esos mandatos son abstractos.
De manera que el plan es la concre-
cién del compromiso alrededor del
cual gira la democracia. El plan in-
volucra a todos los participantes con
responsabilidades concretas”. La ne-
cesidad de aumentar la productivi-
dad de la fdbrica —que inicialmente
los trabajadores pusieron en marcha
al 3% de su capacidad y hoy alcan-
za al 30%, con 400 trabajadores di-
vididos en tres turnos— se debe, en
buena medida, al periodo de obso-
lescencia de su maquinaria. Para el
caso de la ex Zanon ese lapso es de
cinco afios. “Para mi asombro —con-
fiesa Levin—, la industria cerdmica
sufre un proceso de maduracién muy
intenso y estd en la frontera tecno-
légica caliente que cruza un espec-
tro sectorial amplio de industrias.
Hasta hace poco pensaba equivoca-
damente que por tratarse de una in-
dustria milenaria tendria que estar
bastante separada del cambio cienti-
fico-tecnoldgico intenso. Me imagi-
naba una industria tradicional, repe-
titiva, considerando que nuestros
mds remotos antepasados ya hacfan
cerdmica y bdsicamente el proceso es
el mismo. Absolutamente falso.” De
hecho, la tecnologfa cerdmica estd
hoy en el borde de fronteras tecno-
légicas importantes como, por ejem-
plo, las tecnologfas avanzadas de
transporte sobre colchén magnético
y la aplicacién de nuevos materiales
con propiedades diversas.

Una pregunta no poco habitual es

c6mo es posible el funcionamiento
de una fbrica bajo control obrero en
medio de una sociedad capitalista.
ParaLevin, laexperienciadelaex Za-
non “plantea la posibilidad de que
los trabajadores del presente repitan
un aspecto esencial de la revolucién
burguesa del pasado. En efecto,
cuando la burguesfa realiz sus gran-
des revoluciones politicas en los si-
glos XVII y XVIII, ya venfa creando
(desde varios siglos antes) su propia
economia. Del mismo modo, los tra-
bajadores queinician el control obre-
ro de la produccién estdn creando
una forma de gestién colectiva y de-
mocritica que se encuentra en esta-
doincipiente: yahay unsector de tra-
bajadores que sabe hacerlo, y a tra-
vésdeellosla clase trabajadora se pue-
de demostrar a s{ misma y al mundo
que estd en condiciones de hacer lo
que antes hacia bajo la direccién de
la patronal”. Desde el inicio de la to-
ma de la fdbrica hasta el momento,
los trabajadores de Zanon han refor-
mulado la produccién. Han lanzado
lineas de cerdmicos de precios popu-
lares, han asumido la comercializa-
cién y distribucién de lo producido,
han instalado un puesto de venta di-
recta en la entrada de la fibrica y han
destacado a un grupo de operarios
calificados para la venta en el merca-
do interno.

El desafio actual es extenderse al
mercado internacional. Desde que
asumieron el control dela planta—co-
menté Orellana— no ha habido nin-
gin accidente de trabajo, mientras
que la gestién anterior contabilizaba
un muerto porafio. Laslineas de pro-
duccién han sido calibradas al ritmo
de trabajo que los obreros han con-
venido como mds seguro a la vez que
se han reforzado las medidas de hi-
giene y cuidado.

FORTALEZAS Y DEBILIDADES DE LA ECONOMIA CHINA

Los dilemas del gigante

POR GUSTAVO GIRADO *

ay un debatereciente entre los

analistas de la economia chi-

na, que subsumen en metdfo-
ras aeronduticas: la velocidad de mi-
sil de la economfa chinay sus proble-
mas al regresar a tierra, y si las auto-
ridades podrfan pilotear tal situacién
o si su aterrizaje serd suave o brusco.
Vale resaltar apenas unas cuestiones
de este ultimo aspecto. Hoy lo que
haga China impacta en todo el mun-
do. Sus medidas de politica interna
son neutras para cada vez menos eco-
nomias. De hecho, se sostiene que Ja-
pén ha conseguido salir de su estan-
camiento gracias a la poderosa de-
manda china. Tampoco estd de mds
reiterar que la suba en los precios de
las materias primas industriales y
agricolas estd directamente relacio-
nada con la demanda china, que ya
explica el consumo del 30 por cien-
to de las materias primas mundiales.
Obviamente, el transporte interna-
cional también ve crecer sus precios
rdpidamente ante la ausencia de bo-
dega disponible.

Su crecimiento econémico asom-
bra, pero se destacan los adn mds rd-
pidosincrementos de las tasas de aho-
rro e inversién.

China viene de tres trimestre con-
secutivos con incrementos interanua-
les en las inversiones en activo fijo su-
perioresal 9 por ciento. Hay sobrein-
versién en algunos sectores: acero, ce-
mento, metales no ferrosos, automo-
tor, construccién y aluminio. Hacia
ellos se dirige una serie de medidas
de politica, con epicentro en el siste-
ma bancario, que es el que fondea sus
proyectos alentados por la impresio-
nante masa de ahorro y el crecimien-
to del M2, en parte como producto
de la inversién extranjera directa que
ingresa a China. El recalentamiento
sectorial pone en evidencia atin mds

China es la atraccion del mundo econémico.
Todos quieren entrar a ese mercado que
crece a ritmo vertiginoso. Argentina no es la
excepcion, como muestra la misidn numerosa
que encabeza Néstor Kirchner en estos dias.

AFP

China se ha convertido en uno de los principales motores de la economia mundial.

los desequilibrios estructurales de
China generando cuellos de botella,
entre los que se cuentan el abasteci-
miento de energéticos. No solamen-
te se intensifican los cortes, sino aca-
ba de aumentar el precio de la ener-
gfa en una vasta parte del pafs.

Se decidid controlar los préstamos
que se dirigen a esos sectores, cance-
lar muchos de los ya aprobados, au-
ditar estrictamente las entidades que
los tengan en carpeta y subir la tasa

de redescuento, entre otras medidas.
Debe recordarse que los cuatro ban-
cos estatales mds importantes se en-
cuentran abarrotados de préstamos
otorgadosaempresas estatales que ja-
mds cobrardn (non performing), lo
que no sélo reduce la calidad de sus
carteras sino que los convierte en de-
mandantes incansables y privilegia-
dos de fondos fiscales. La baterfa de
medidas se concentré el dltimo abril,
y recién se estdn conociendo estos di-

as los primeros resultados de indices
y variables que recibieron su impac-
to pleno: cae la velocidad en el creci-
miento del activo fijo, de M2 y el in-
greso de la IED. Es conveniente es-
perar un poco mds para ver si los re-
sultados son los esperados. Sin em-
bargo, es probable que en pocos me-
ses la autoridad monetaria vuelva a
aumentar los coeficientes de reserva
de los bancos comerciales e incre-
mente los controles a la inversién
donde haya exceso de capacidad.
Aunque las autoridades parecen con-
fiar en medidas graduales, es posible
que tengan que recurrir a otras mds
radicales, como aumentar la tasa de
interés (desde hace dos afios en 5,3
por ciento), ya que al crecer la infla-
cién (la anualizada estarfa en 4,8 por
ciento), la tasa de interés real se acer-
ca a cero. Si esa politica monetaria
mids restrictiva se suma al previsible
peor comportamiento del sector ex-
portador, el resultado puede ser un
enfriamiento de la economia. Posi-
blemente seamos pronto testigos de
un aterrizaje brusco, pero sélo en al-
gunos sectores. El dilema es que Chi-
nanecesitacompaginar un fuerte cre-
cimiento del PIB que permita un ni-
vel de actividad que asegure la esta-
bilidad social (millones se incorpo-
ran por afio al mercado de trabajo y
otros tantos son despedidos de las
empresas estatales en reestructura-
cién), con una ralentizacién que evi-
te que se continden acumulando de-
sequilibrios. El problema para las au-
toridades parece consistir en cdmo
seguir creciendo sin que aumente la
inflacién, el desempleo, el déficit, las
disparidades de ingreso y regionales,
entre otras pequefieces de la agenda
politica de China.@

* Consultor en el Ministerio de Eco-
nomia, docente y titular de Asia & Ar-
gentina.

Sy U] V:\\[VUISM Por M. Fernandez Lépez

Enroscar la vibora

Se equivoco el palomo

Enfoque

potencia

H “Hoy lo que haga China
impacta en todo el mundo. Sus
medidas de politica interna son
neutras para cada vez menos
economias.”

M “La suba en los precios de
las materias primas
industriales y agricolas esta
directamente relacionada con
la demanda china, que ya
explica el consumo del 30 por
ciento de las materias primas
mundiales.”

B “El recalentamiento sectorial
pone en evidencia aun mas los
desequilibrios estructurales de
China generando cuellos de
botella.”

M “El dilema es que China
necesita un fuerte crecimiento
del PIB que permita un nivel de
actividad que asegure la
estabilidad social con una
ralentizacion que evite que se
continden acumulando
desequilibrios.”

sf como cada individuo se esfuerza

tanto como puede por emplear su ca-

pital en sostener la industria local, y
en dirigir dicha industria en forma que su
produccién tenga el mdximo valor, cada in-
dividuo necesariamente trabaja para hacer
que el ingreso anual de la sociedad alcance el
mdximo valor. El generalmente, en verdad,
ni se propone promover el interés publico,
ni advierte cudnto lo estd promoviendo. Al
preferir sostener la industria local antes que
la extranjera, sélo mira a su propia seguri-
dad; y al dirigir esa industria en forma tal
que su produccién tenga el méximo valor,
s6lo mira a su propio provecho, y en éste,
como en muchos otros casos, una mano in-
visible la lleva a promover una finalidad que
no contemplaba. Al perseguir su propio in-
terés, con frecuencia promueve el de la so-
ciedad mds eficazmente que si realmente se
propusiera promoverlo.” Usted ha leido,
completo y sin cortes, el pasaje de la “mano
invisible” de la Riqueza de las Naciones de
Adam Smith, para muchos el mensaje cen-
tral de la obra, y para otros el fundamento y
credo del liberalismo econémico. Limitdn-
dose a maximizar su ganancia privada, sin
atender en absoluto la situacién de otros, el

empresario particular maximiza el beneficio
de la sociedad. ;Serd cierto? Por ejemplo: un
empresario electo presidente de la Republi-
ca, que dedique su tiempo a maximizar la
ganancia de su empresa, sin atender lo que
les pasa a los demds —es decir, al pais— no
maximiza el beneficio social. Otros casos: las
empresas de servicios publicos privatizadas,
que en toda una década remitieron jugosas
ganancias a sus grupos inversores y dedica-
ron s6lo un minimo a mantener la infraes-
tructura, hoy prestan servicios insatisfacto-
rios. No podia ser de otro modo: la ganancia
es la diferencia entre el ingreso total y los
costes totales de la empresa. Al no poder fi-
jar sus precios discrecionalmente y no poder
expandir el mercado que abastecen, deben
operar sobre los costos, achicdndolos. Si es
una empresa ferroviaria, operar con menos
locomotoras que las necesarias para ofrecer
un servicio digno. Si es industrial, operar
con tecnologfas que envenenan el aire, la tie-
rra o las corrientes de agua. Si es agricola,
sobreexplotar el suelo con la produccién me-
jor cotizada del momento, aun al costo de
no producir alimentos indispensables y em-
pobrecer la tierra. Y en éste, como en mu-
chos otros casos, Smith se equivocd.d

ace unas cuantas décadas los vende-

dores callejeros que deseaban atraer la

atencién de los transedntes, para con-
vertirlos en nuevos propietarios de baratijas,
capaces de hacer cosas maravillosas, se enros-
caban una culebra a su cuerpo y ofrecfan el
producto. Embelesados mirando el reptil, el
publico era presa ficil del vendedor. De ahf{
la expresién “enroscar la vibora”, por “em-
baucar” o “engafiar”’. Asombra en grado su-
mo que el Gobierno desperdicie recursos de
la sociedad —que estarfan mejor empleados
atendiendo alguna de las muchas urgencias
del pais— transmitiendo dfa y noche este
mensaje: “Si usted deja que la canilla gotee,
0 no apaga el piloto del calefén cuando no
lo usa, o no apaga el televisor cuando va al
bafio y nadie queda mirdndolo, estd derro-
chando energfa —energfa que necesitan las
empresas argentinas para seguir creciendo y
asf crear mds empleo—". Aqui se advierte la
importancia de una opinién publica esttipi-
da y poco informada. El mensaje transmite
claramente que uno es el culpable del de-
sempleo, porque su conducta negligente y
desarreglada genera una demanda de energfa
que se sustrae a las empresas creadoras de
puestos de trabajo. No es, pues, responsabi-

lidad del Gobierno, por no haber fijado

obligaciones de inversién a las empresas pro-

veedoras de energfa, ni por haber creado en-

tes de contralor eficaces y no complacientes
con cualquier conducta de tales empresas.
Tampoco serfa responsabilidad de las em-
presas usuarias de energfa, porque con cada
dosis de fluido que se les proveyese deman-
darfan otra dosis de trabajadores. De tal mo-
do, privdndose totalmente la poblacién de
consumir energfa en todas sus formas, direc-
ta o indirectamente, podria llegarse al pleno
empleo. Nada tan absurdo ni mds falso. Las
empresas no deciden encarar una produc-
cién segun el costo de los insumos, sino por
la confianza en poder colocar la produccién.
Ningtn suministro adicional de energfa lo-
grard que alguna empresa tome un trabaja-
dor mds, si no prevé vender la produccién
adicional con alguna ganancia. Con energfa

y materia prima gratis y salarios cero, siem-

pre queda el coste de almacenar la produc-
cién mientras no se vende. Y si no se espera

vender, este tltimo serfa un costo innecesa-

rio, evitable con no producir. De hecho, “las
empresas argentinas pueden seguir crecien-
do”, como lo han hecho, al 11 por ciento,
sin que ello suponga crear nuevo empleo.®
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Finanzas

el buen inversor

H El Grupo Garbin, POR CLAUDIO ZLOTNIK
integrado por Bodegas y
Vifedos Garbin S.A., Pico de
Oro y Garbin Refrescos,
asigno la Gerencia Comercial
de la empresa a Alfredo
Caffarelli. Esta firma tiene
sede en San Rafael,

Mendoza.

lan Greenspan pondrd, esta

semana, punto final a un ci-

clo histérico de tasas de inte-
rés bajas. Aunque la mayoria de los
financistas cree que la Reserva Fede-
ral (banca central estadounidense) su-
bird la tasa en un cuarto de punto,
una minorfa se vuelca por un ajuste
mdsimportante, de medio punto. Es-
tos dltimos sostienen que, de esa ma-
nera, el presidente de la FED volve-
rfa a colocarse por delante del “con-
senso de mercado”, cualidad tan im-
portante para manejar las expectati-

H Cincoeslabones, empresa
especializada en publicidad
no tradicional, anuncié su
llegada al mercado espafiol,
con la apertura de oficinas
comerciales en la ciudad

de Madrid. vas. Especulan, ademds, que podria
ahorrarse una intervencién adicional
H Banco Credicoop y “La
Caixa” de Barcelona firmaron
un acuerdo de colaboracién
para el pago de remesas de
emigrantes desde Espana
hacia Argentina. Los
beneficiarios recibiran la
remesa sin ningun tipo de
descuento ni costo adicional.

antes de las elecciones presidenciales
de noviembre.

Cualquiera sea la opcidn, lo cier-
to es que, después de trece retoques
a la baja en los dltimos cinco afos,
dentro de pocos dias comenzard la
tendencia alcista de la tasa interna-
cional. Varios interrogantes se abren
en relacién con sus efectos sobre la
Argentina.

La duda principal refiera a lo que
vaya a suceder con los flujos de capi-
tales. De acuerdo con los tltimos da-

H Laboratorios Bayer
desarrollé nuevas férmulas
para Tabcin Antigripal Rapida
Accion y Tabcin Caliente
Descongestivo. Los anuncios
dan cuenta del gran nivel de
competencia en el mercado
de los remedios antigripales
durante la época invernal.

tos oficiales, la Argentina revirtié la
ola de los dltimos afios y lo que era
déficit se convirtid en superdvit. Si
bien el grueso de esos fondos apunta-
16 la economia real por las inversio-
nes en el sector de la construccién y
en el agro, también es cierto que se
H Mattel, lider en disefio y
manufactura de juguetes,
cumplié diez afos de
presencia en la Argentina.
La firma es duena de las
marcas Barbie, Hot Wheels
y Fisher Price.

BOLSAS INTERNACIONALES

notaron algunas apuestas en acciones
por parte de fondos de inversién ex-
tranjeros. La pregunta, entonces, es si
habrd capitales interesados en el re-
cinto de 25 de Mayo y Sarmiento en
un contexto de suba de la tasa inter-
nacional. Y si la Argentina seguird

INDICE PUNTOS VARIACION  VARIACION
SEMANAL ANUAL
Variaciones en doélares
(en %) (en %)
MERVAL (ARGENTINA) 932 -2,0 -13,1
BOVESPA (BRASIL) 20784 3.2 -13.2
DOW JONES (EEUU) 10412 0,0 -0,4
NASDAQ (EEUU) 2027 2,0 1,2
IPC (MEXICO) 10129 -0,9 13,9
FTSE 100 (LONDRES) 4494 -1,0 2.7
CAC 40 (PARIS) 3742 0,2 1,8
IBEX (MADRID) 853 0,2 22
DAX (FRANCFORT) 4013 0,5 2,0
NIKKEI (TOKIO) 11780 46 10,2
Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales.
PRECIO VARIACION
ACCIONES (en pesos) (en porcentaje)
v Viernes Viernes Semanal Mensual Anual
18/06 25/06
ACINDAR 2,960 2,870 -3,0 -1,7 -8,4
SIDERAR 13,500 12,700 -5,9 -2,3 -171
TENARIS 9,900 9,710 -1,9 4,2 2,6
BANCO FRANCES 5,150 4,850 -5,8 -10,2 -43,0
GRUPO GALICIA 1,630 1,550 -4,9 -7,7 -19,6
INDUPA 2,350 2,290 -2,6 -8,0 -19,9
IRSA 2,200 2,130 -3,2 -0,9 -26,6
MOLINOS 3,590 3,670 2,2 -3,2 -30,1
PETROBRAS ENERGIA 2,940 2,880 -2,0 -1,7 -13,8
RENAULT 0,490 0,455 -7,1 -5,0 -17.,6
TELECOM 4,820 5,260 9,1 7,8 6,5
TGS 2,360 2,300 -2,5 -3,4 -13,2
INDICE MERVAL 951,200 931,760 -2,0 -2,2 -13,1
INDICE GENERAL 41.811,000 41.080,980 -1,7 -1,0 -14,9

Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales.
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EL MERCADO ESPERA LA SUBA DE LA TASA DE INTERES INTERNACIONAL

Todo concluye al fin

El consenso de la city es que esta semana Alan Greenspan subira
un cuarto o medio punto la tasa, poniendo asi fin a un ciclo de cinco

anos de politica monetaria expansiva. Efectos sobre la Argentina.

Daniel Jayo

mostrdndose como una atractiva op-
cién de inversién en momentos en
quelaeconomia precisa esa inyeccién
de fondos para mantener su impulso.
La otra cuestidn refiere a los pre-
ciosdelos commodities. Lainminen-
te suba de la tasa retrajo los precios
de los exportables argentinos en un
20 por ciento promedio. ;Seguird
profundizdndose esa caida? En prin-
cipio eso depende de los movimien-
tos futuros que decida Greenspan.
En concreto, comenzard un ciclo

ME JUEGO

GUSTAVO MAZZEO

analista de Sociedad de Bolsa
Santa Elena

Perspectivas.

La tendencia alcista de las accio-
nes que se dio en las ultimas jor-
nadas puede prolongarse, pero
en un marco de volatilidad. La
suerte del mercado depende de
que ingresen inversores interna-
cionales.

Tasa internacional.

En otro momento, el impacto de
la suba de la tasa seria negativo.
Pero ahora la mayor carga la ten-
dra Brasil. Sobre la Argentina ha-
bra un efecto indirecto ya que
puede retrasar el regreso de los
capitales desde el extranjero.

Preveo una baja del tipo de cam-
bio. En las préximas semanas al-
canzaria a una banda de entre
2,90y 2,92 pesos.

Recomendacion.

La inversién en acciones aparece
como la mas tentadora. Me juego
por los papeles de los sectores
industrial (Acindar y Siderar) y
bancario.

alcista de la tasa. Pero lo que atn se
desconoce es su velocidad y magni-
tud. Si el modelo es lo ocurrido en
los ‘80, las perspectivas son negati-
vas. En esos afos, la tasa subié del 3
al 6 por ciento en menos de doce me-
ses. Ahora, las apuestas indican que
recién a fines de 2005 se situaria en
torno del 4 por ciento.

Lo que vaya a ocurrir con los pre-
cios de los commodities tiene un in-
terés excepcional. Un menor superd-
vit comercial tendrd implicancias so-
bre la economia real pero también
podria repercutir sobre la paridad
cambiaria. Hay que prestar atencidn,

ademds, a lo que suceda en Brasil,
donde el impacto de la suba de la ta-
sa puede agravar la delicada situacién
econdmica porque Lula da Silva ne-
cesita refinanciar deuda. Los pagos
por intereses acumulan nada menos
que nueve puntos del PIB brasilefio.

El endurecimiento del escenario
internacional disparard distintas con-
secuencias, de las cuales el Gobierno
deberd tomar nota y decisiones para
morigerar sus previsibles impactos
negativos. No es para menos: la his-
toria muestra que cada vez que Esta-
dos Unidos subid la tasa se precipité
una crisis financiera.®

TASAS >

VIERNES 25/06

Plazo Fijo 30 dias Plazo Fijo 60 dias Caja de Ahorro
$ Uss $ Uuss $ uss

2.9% 0,30% 3,10% 0,70% 0,80% 0,10%

Fuente: BCRA
DEPOSITOS SALDOS AL 16/06 SALDOS AL 23/06
A (en millones) (en millones)
$ uss $ Uss
CUENTA CORRIENTE 29.624 44 31.532 45
CAJA DE AHORRO 19.093 1.320 18.816 1.473
PLAZO FIJO 38.024 1.452 38.094 1.438
Fuente: BCRA
TITULOS PRECIO VARIACION
PUBLICOS (en porcentaje)
v Viernes Viernes Semanal Mensual Anual
18/06  25/06

BODEN EN PESOS
SERIE 2005 290,500 289,000 -0,5 -2,0 1,9
SERIE 2007 139,500 138,500 -0,7 -4,1 3,8
SERIE 2008 94,700 95,700 1,1 3,7 5,7
SERIE 2012 194,500 197,250 1,4 4,9 9,6
BRADY EN DOLARES
DESCUENTO 49,500 49,500 0,0 -2,1 -1,6
PAR 52,500 52,000 -1,0 0,0 4,7
FRB 29,125 28,250 -3,0 -4,2 -1,7

Nota: Los precios son por la ldmina al 100 por ciento de su valor sin descontar las

amortizaciones y rentas devengadas.

Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales.



Una serie de
previsiones iraquies e
internacionales sobre
el panorama que
tendra que afrontar el
gobierno que asume
el 30 de junio proximo
alza aun mas el costo
de la guerra... y del
petroleo.

o i
MR /4
I La infraestructura petrole

ra dé Irak ha sufrido dafos por vanF de eﬁfre 200.000

o -

y 230.000 millones de délares.

AFP

QUE DEBERA AFRONTAR EL NUEVO GOBIERNO DE IRAK

El precio de un barril sin fondo

POR CLAUDIO URIARTE

| precio del barril de crudo no

muestra signos de bajar de las

inmediaciones de los 40 déla-
res, pese a los esfuerzos —ya casi ex-
tenuados, por otra parte—dela OPEP
por enfriarlo aumentando la produc-
cién. Es una cotizacién alarmante pa-
ra la economia mundial. Y no mues-
tra signos de cambiar para mejor, si-
no al revés. En el centro del proble-
ma estd la guerra de Irak, que tam-
bién muestrasignos de empeorar. Los
ataques coordinados dela semana pa-
sadaen seis ciudades iraquies dan una
pauta de los recursos ahora a dispo-
sicién de los enemigos de Estados
Unidos en su campafa para romper-
le la columna vertebral por anticipa-
do al nuevo gobierno iraqui que se-
rd ungido el préximo miércoles 30.
Y atin si no logran hacerlo, continua-
rdn intentdndolo durante el perfodo
de zozobra que seguird hacia los dos
préximos mojones a alcanzar: las
elecciones norteamericanas del 2 de
noviembre y unas elecciones iraqui-
es cuya forma todavia no estd disefia-
da y que se supone que tendrdn lu-
gar a fines de enero de 2005. Esto es
lo preocupante, porque el tiempo ha
corrido ahora contra los ocupantes,
y sus aliados. Paraddjicamente, la
principal esperanza del futuro gobier-
no puede radicar en la percepcién por
la mayoria chiita de que los ataques
son obra de remanentes saddamistas
y los grupos afiliados al terrorismo
extranjero de Osama bin Laden y su
red internacional Al-Qaida. Pero,
aun si esto sucede, y logra cohesio-
nar a una respetable mayorfa de ira-
quies en contra del terror sunnita en
lasegunda reserva petrolera del mun-
do, siempre quedard la posibilidad de
seguir desestabilizando a la primera
—Arabia Saudita—, que es, después de
todo, la patria de origen de Bin La-
den. En conjunto, el panorama apa-
rece bastante sombrio.

Y eso sin tener en cuenta los pro-
blemas de la economfia iraqui pro-
piamente dicha, cuyos costos se tras-
ladan directamente al déficit presu-
puestario estadounidense. El nuevo
gobierno del primer ministro Iyad
Allawi arrancard con un Producto
Bruto Interno de entre 35.000 y
40.000 millones de ddlares este afio
(entre 15.000 y 16.000 millones de

délares a precios constantes, es decir
sin tener en cuenta los efectos de la
inflacién) de lo que el 95 por ciento
provendrd de la renta petrolera. Es-
to no es suficiente para garantizar las
cosas demasiado lejos. Segiin una
media citada esta semana por el dia-
rio El Pais de fuentes como el Fon-
do Monetario Internacional, el Ban-
co Mundial, las Naciones Unidas y
observadores extranjeros, la previ-
sién de crecimiento de la economia
es del 38 por ciento. Esto suena me-
jor de lo que es en realidad. Este au-
mento va a compensar en parte el
desplome de mds del 20 por ciento
que sufrié la economia iraqui duran-
te el catastréfico afio pasado de gue-
rra, invasién, ocupacidn, terrorismo
y sabotaje sistemdtico de las instala-

ciones petroleras y eléctricas. Ocu-
rre, sin embargo, que el nuevo go-
bierno tendrd que empezar a recom-
poner unas infraestructuras que, des-
de la primera Guerra del Golfo en
1991 hasta ahora, ha sufrido dafios
por valor de entre 200.000 vy
230.000 millones de délares hasta
ahora, y tendrd que asumir los pagos
de una deuda externa de entre
110.000 y 124.000 millones y los
gastos generales del Estado, sin con-
tar las demandas por compensacio-
nes de guerra presentadas ante la
ONU que llegan a 266.500 millo-
nes. Aun si parte de la deuda es per-
donada, seguird siendo una fuerte
carga. Y el Centro de Estudios de Es-
trategia Global de Londres anticipa
déficit publicos significativos al me-

nos por los préximos 13 afios.

La economfa estd en un temblade-
ral. Aunque el gobierno provisional
admite un desempleo del 22 por cien-
to, fuentes extranjeras dicen que la
tasa de desocupacidn estd mds cerca
del 60 por ciento. El ingreso per cd-
pita del pafs, que a precios constan-
tes llegd a estar cerca de los 4000 d6-
lares anuales a mediados de los ‘80,
hoy no llega a los 500, aunque dada
la inflacién —que el Banco Central
iraqui anticipa en un 30 por ciento—
el poder adquisitivo real es muy in-
ferior a esa suma. Que la guerra nun-
ca fue por el petrdleo de Irak siem-
pre se supo a partir del deterioro de
la infraestructura bajo el saddamis-
mo. Pero nunca se anticipé que la
factura final podia salir tan cara.@

el mundo

Ml El indice de desempleo en
Brasil, que venia creciendo
gradualmente desde diciembre
pasado y en abril alcanzd un
nivel record, baj6é en mayo del
13,1 al 12,2 por ciento de la
poblacion econédmicamente
activa.

H El Banco Mundial evalud
que la retirada de Israel de
Gaza no aliviara la crisis
economica en Palestina y
podria incluso agravarla si
esta acompafnada de un cierre
en las fronteras.

M Las reservas mundiales
conocidas de petroleo
alcanzan en la actualidad los
1,15 billones de barriles, 10
por ciento mas de lo que se
calculaba en el aio 2002, lo
que garantiza el suministro de
crudo durante 41 afios, segun
el estudio de la petrolera BP,
“Statistical Review of World
Energy 2004”.

AGRO

MEDIANTE UN PROCESO INDUSTRIAL SE OBTIENEN LOS ACEITES

¢,Usted vio alguna vez una planta de soja?

POR SUSANA DIAZ

a plaza estaba llena y el General hablaba a

la masa enfervorizada. Los “especuladores y
agiotistas”, como se decia entonces, habian es-
tado apostando contra el peso. Por esos dias el
ddlar se habia convertido en el tema econdémico
central. El General, entonces, pregunté a la
multitud: “Alguno de ustedes alguna vez vio un
dolar’. Cualquier relevamiento de opinion de los
que hoy resultan cotidianos hubiese revelado la
respuesta generalizada: “No”. Mas importante
que el rol de la cotizacién del ddlar durante el
primer gobierno peronista es hoy la evolucion
del subsistema asociado a la soja, el principal
cultivo del campo argentino y fruto preciado de
la nueva insercion internacional de la economia.
Sin embargo, quiza por la propia naturaleza del
subsistema, integrado por economias de escala
con poco uso de mano de obra, escasa interac-
cién con el resto de las economias regionales
en las que se instaura y exportaciéon como prin-
cipal destino, es probable que la pregunta “; Al-
guno de ustedes vio alguna vez una planta de
soja?” consiga la misma respuesta, presuncion
que explica este articulo.

El fruto de la soja, considerada una oleagino-
sa, tiene la forma de un poroto. Mediante un
proceso industrial de cuatro pasos, lavado, des-
cascarado, laminado y prensado, se obtienen
los aceites. Sin embargo, sélo se aprovecha co-

mo aceite alrededor del 17 por ciento de la com-
posicion del producto en bruto (a modo de com-
paracion, del girasol se obtiene mas del 40 por
ciento). Del resto, 3 por ciento son pérdidas del
proceso de transformacién y 80 por ciento cons-
tituye lo que el nomenclador del comercio exte-
rior denomina “residuos sélidos”, los que estan
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lejos de ser desperdicios. Se trata de las hari-
nas, que se exportan bajo dos formas principa-
les, caracterizadas por el tamafo en que se
aglutina la masa seca, los expeller (residuos
mas grandes) y los pellets (mas chicos, del ta-
maifio de un dedo indice). Esta ultima es la for-
ma predominante.

Las harinas de soja se caracterizan por su
altisimo valor proteico. Mientras el maiz posee

entre un 9 y un 10 por ciento de proteinas y el
trigo un 12 por ciento, la soja, de acuerdo a sus
variedades y zonas de cultivo, alcanza entre un
43y un 48 por ciento de proteinas. Esta com-
posicién es la que la convierte en un insumo
por excelencia para la alimentaciéon animal in-
tensiva, tanto para las carnes rojas como para
los pollos. Un simple dato cuantitativo explica
esta capacidad. Las mejoras genéticas y la ali-
mentacion en base a harinas de soja permiten
que un pollo se desarrolle en tres veces menos
tiempo que en un proceso tradicional, con ali-
mentacion en base a maiz. Esta capacidad se
encuentra en la base de la alta cotizacion de la
“oleaginosa”.

Dado que se trata de un producto desarrolla-
do para la exportacién y cuyo consumo interno
es, en el total, marginal, los datos de la balanza
comercial reflejan las caracteristicas naturales
destacadas. En el afio 2003 las ventas al exte-
rior del complejo sojero fueron de 18,5 millones
de toneladas de harinas, 4,2 de aceites y 8,8
millones del producto primario. En términos de
ingresos de divisas el complejo representd el 24
por ciento de las exportaciones totales, 11 por
ciento correspondié a harinas, 6,8 a aceites y
6,2 a porotos. El valor de estas exportaciones
fue de casi 7200 millones de doélares. Los desti-
nos fueron alrededor de 100 paises. Entre ellos
se destacan los de la Unién Europea, India, Chi-
nay los del sudeste asiatico.d
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GOBERNABILIDAD

Cuando la Argentina, como algunos paises
del sudcontinente, pareceria adoptar una po-
sicién incrédula respecto a las recetas de los
organismos multinacionales de crédito en la
ultima reunién anual del FMI y del Banco
Mundial, el G-7 lanz6 de forma inquisitiva me-
didas salvadoras, aunque poco tentadoras pa-
ra nuestro pais, icono, segun ellos, de lo que
ninguna republica latinoamericana deberia
ser. Mientras tanto, un informe del Programa
de las Naciones Unidas para el Desarrollo
asevero que el 49 por ciento de los latinos
—225 millones de personas— son pobres, de
los que se desprende un 20 por ciento en si-
tuacion de indigencia. En los ultimos dias, el
gobierno de Néstor Kirchner ha recibido pre-
siones de distintos acreedores. Primero, la nu-
mero dos del FMI, Anne Krueger, propuso
adelantar la discusion pautada para setiembre
acerca de las metas fiscales que se fijaran pa-
ra 2005. La funcionaria denostada hasta en
guarani cree que la Argentina deberia com-
prometerse a aumentar el ahorro del superavit
en vigencia, que es del 3 por ciento, lo que
implicaria vulnerar otros sectores de la econo-
mia local, especialmente las areas sociales.
En segundo lugar, las autoridades del Banco
Mundial afirmaron sorpresivamente que el
crédito que nos ha sido concedido esta sujeto
en un 80 por ciento a cambios estructurales
internos, y que el porcentaje restante se con-
cederia modificando simples cuestiones técni-
cas. La Argentina esta lidiando con los Esta-
dos Unidos y con el resto de los paises del G-
7, enmascarados en multiples instituciones. El
discurso que estas entidades vienen repitien-
do por décadas, aunque en estos dias parece
volver con vehemencia, es que la regién esta
en crisis por la ingobernabilidad, la corrupcion
y la falta de seguridad juridica. ¢Qué es la go-
bernabilidad? ¢ Es la buena accion de los go-
biernos al concederles beneficios a los grupos
de poder? ;Sera la cualidad de un gobierno
comprometido con la democracia que lo llevo
al poder, que no necesita corromperse para
favorecer a los que no tiene que favorecer?
Pablo Bassi

BUENA MONEDA

El carro y los caballos

Por Alfredo Zaiat

e presenta la oportunidad de plantear
un debate novedoso en el actual esce-
nario econémico. En los primeros cin-
co meses del afio se cumplié la exigente meta
de superdvit fiscal comprometida con el FMIL.
La abundancia de recursos que registra el fis-
co es una situacién extrafa, inusual en las 4l-
timas décadas. Algunos historiadores remiten,
con cierta exageracién, a que semejante cua-
dro de holgura también se vivia cuando en las
arcas del Banco Central se acumulaban las ri-
quezas de oro en el primer gobierno de Juan
Domingo Perdén. La diferencia fundamental
es que en esos afios no habfa una molesta deu-
da externa. Que se pre-
sente la ocasién de dis-
cutir qué hacer con fon-
dos crecientes no signi-
fica que se esté aprove-
chado esa circunstancia.
A Roberto Lavagna no
le interesa polemizar so-
bre esa cuestién porque
de ese modo evita que lo
perturben con temas in-
cémodos. Por eso mis-
mo tiene el vicio de con-
fundir los nimeros del
superdvit fiscal nominal [
comprometido con el
FMI, con las proyeccio-
nes de crecimientoy con
el verdadero excedente
que tendrdn las cuentas
publicas. Como el Go-
bierno no abre ese debate, éste queda domi-
nado por la aspiracién de los acreedores defol-
teados de apropiarse de una porcién ain ma-
yor del excedente. Y en ese batallar van tenien-
do éxito. En un panorama de escasos cuestio-
namientos, defecto que es usual en perfodos
de opulencia ficticia, como en la convertibili-
dad, o fortuitas, como la actual por condicio-
nes internacionales extraordinariamente favo-
rables, el reciente documento sobre el proce-
so de reestructuracién de la deuda del Plan Fé-
nix de la Facultad de Ciencias Econémicas
(publicado en P4gina/12 el miércoles pasado)
reconcilia al economista con su ciencia de es-
tudio y con su compromiso con la sociedad.
Las obligaciones fiscales prometidas paralos

préximos afios son de una magnitud inédita.
Lavagna va trabajando de a poco el consenso
de elevar el superdvit fiscal de las cuentas pu-
blicas nacionales al excepcional nivel del 3 por
ciento del PBI. Muestra como virtud el sobre-
cumplimiento delas metas fiscales con el FMI,
cuando simplemente su cumplimiento impli-
ca ya un esfuerzo considerable. Si se puede te-
ner un excedente mayor, por qué no asumir
ese compromiso, reclaman en el FMI hacién-
dose eco de los intereses de los acreedores. Asi
la habilidad negociadora del ministro, ponde-
rada por analistas politicos, ha fijado el obje-
tivo de superdvit en 2,4 por ciento para ele-
varlo a 2,7 por ciento para el préximo afio, pe-

ro en realidad en éste lo superard en el 3 por

ciento. No deja de serllamativo semejante sen-
dero en un escenario con niveles deprimidos
del gasto publico en términos reales en una
economia que va saliendo de una de sus crisis
mds agudas.

El Centro de Implementacién de Politicas
Publicas para la Equidad y el Crecimiento de-
mostré que, desde la devaluacidn, el gasto pu-
blico, de acuerdo con su poder de compra de
bienes y servicios (medido en términos reales),
contabilizé un fuerte ajuste: descendié del 35,8
al 25 por ciento del PBL

En ese marco se plantea la absurda discu-
sién de la coparticipacién federal de impues-
tos. Absurda porque proponer una nueva ley
de distribucién de recursos es lo mismo que

caminar hacia un callején sin salida. O sea no
tiene sentido si el objetivo es encontrar una
puerta para un mejor y mds equitativo repar-
to del dinero. Bien lo sabe el ministro, que ha-
ce un par de meses habfa mandado senales al
Fondo que abrir ese debate implicarfa un cos-
tode 1,0a 1,5 por ciento del Producto. A cam-
bio les ha ofrecido la Ley de Responsabilidad
Fiscal, que otra vez pone en el lugar del des-
carriado a las provincias, actuando la Nacién
como auditor de sus cuentas. Como el FMI
no puede intervenir en los presupuestos pro-
vinciales, esa tarea ha sido asignada a la Na-
cién. De ese modo se construye la siguiente
secuencia de auditorfa fiscal: FMI a la Nacién,
y ésta a su vez a las provincias.

Auditorfa que, vol-
viendo al comienzo, tie-
ne a los pagos de la deu-
da como objetivo de esa
tarea. La pelea de la co-
participacién no es un
problema de Felipe So-
I4 por reclamar fondos
para Buenos Aires. En
realidad la Nacién no
puede resignar recursos
que fue apropidndose de
las provincias en los ul-
timos afios por diversos
pactos fiscales. Esos fon-
dos les resultan necesa-
rios para los compromi-
sos de pagos crecientes
de la deuda. En esa l8gi-
ca perversa se instald un
debate estéril.

Antes de definir cémo se distribuyen los re-
cursos, se debe precisar cudl es el origen de és-

Gonzalo Martinez

tos al momento de recaudarse. Esto significa,
como se dice, no poner el carro delante de los
caballos. En un contexto donde la mitad de la
poblacién es pobre y el 30 por ciento no tie-
ne empleo o si lo tiene son changas, y donde
aumenta el superdvit fiscal para pagar la deu-
da, se mantiene una estructura tributaria mar-
cadamente regresiva. Al respecto valen dos per-
las de ese sistema: la renta financiera no estd
alcanzada por el impuestos a las Ganancias y
el IVA se mantiene en la elevadisima alicuota
del 21 por ciento. Y no es sélo poner los ca-
ballos donde tienen que estar sino luego saber
addnde se quiere ir con el carro.d

ara hacer saltar la banca de un casi-

no, un tahur con conocimientos de es-

tadistica solo necesita paciencia. Co-
mo toda ruleta tiene alguna imperfeccion fi-
sica, ésta determina un sesgo en los resulta-
dos, que favoreceran a ciertos numeros o
grupos de numeros. Todo consistira en des-
cubrir el defecto. Ese fue el método utilizado
por el espafol Gonzalo Garcia-Pelayo: ad-
virtié que las ruletas del Casino Gran Madrid
no eran planas del todo, y que ello elevaba
la probabilidad de los numeros 4, 19, 21, 1,
33y 20. Valiéndose de un programa infor-
matico que simulé millones de tiradas, el lla-
mado clan de Los Pelayo se llevo, diez afios

DeSeconoml' AS rr suto mutir

largos atras, 200 millones de pesetas de To-
rrelodones y 27 de Lloret de Mar. Para ello
so6lo invirtieron 300 mil, mas otras tantas pe-
setas de remanente que Gonzalo —que ade-
mas es director de cine, apoderado de tore-
ros, matematico, animador radial y productor
de cine— habia ganado en una compraventa
de leones adquiridos en Kenia para una pe-
licula.

Los casinos se defendieron de estos tec-
notahures prohibiéndoles la entrada, pero el
Tribunal Supremo espafiol acaba de fallar a
favor de Los Pelayo: “Hubo en aquellos juga-
dores, sin mas, la utilizacién del ingenio y la
aplicacion de la técnica informatica”, los felici-
ta. La sentencia explica que “no dejé de prac-
ticarse con toda regularidad, sin manipulacion
alguna de la propia ruleta, sin sustituir la elec-

cion del numero o numeros a cuyo favor se
apuesta después del momento en que ello ya
no es permitido, sin influir en momento alguno
en el discurrir de la bola y del cilindro, y con
sujecion, por tanto, al azar del nimero en que
la bola finalmente se pose”.

Los Pelayo, con abnegado esfuerzo y “por
la belleza de viajar ganando dinero a la vez”,
llevaron su compleja técnica a otras ruletas
del mundo, donde, con tres equipos de cinco
integrantes cada uno que apostaban durante
doce horas, conseguian ganar hasta 9 por
ciento del capital en un dia. Todo esto y mu-
cho mas lo cuentan en un best seller de Pla-
zay Janés.®

BANCA ELECTRONICA

e Nacion 24
e Datanet
o Interpyme

BANCA PARA EMPRESAS

o Créditos para inversion

e Créditos para capital de trabajo

o Créditos para siembra

e Descubiertos en cuentas corrientes

e Prefinanciacion y financiacién de exportaciones
¢ Factoring

o | easing

Cuando una PyME crece,

crece el pais.
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