oda crisis ofrece una oportunidad.

El viejo proverbio chino recobra
una inesperada actualidad ante un
escenario tan desfavorable como el
que se presenta a escala global. Y
la economia argentina no esta aje-
na: si bien esta vez no se encuen-
tra en el centro de la escena como
protagonista del crack, el cimbro-
nazo afectara los negocios locales.
La experiencia en crisis —la Gltima
del 2001 /2002 todavia fresca- sirve
ahora como argumento de quienes
observan el escenario como un vaso
medio lleno.

Ahora bien, ¢existen datos certe-
ros que avalen lo que podria ser sélo
una esperanza? Los empresarios, por
su lado, disfrutan de los titulares de
los diarios de estos tltimos dias: sea
por el éxito del lobby de la UIA, por el
impulso del mercado o por efecto del
miedo escénico del ahorrista comun,
el délar se fue devaluando de manera
silenciosa mas de un 10%. Signifi-
caria que las exportaciones locales
ganarian en competitividad, como
reclamaban los popes industriales.
Mas alla de la volatilidad del merca-
do local, Eduardo Fracchia —director
de Economia del IAE-, destaca que,
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LAS NUEVAS CONDICIONES

El vaso medio lleno

Pese a los desatinos economicos del Gobierno, existen fortalezas
para que la recesion no sea tan larga ni tan profunda. Los sectores.

efectivamente, hay factores “positi-
vos” de la economia argentina como
para enfrentar tanto la “amenaza”
de recesién por el contagio mundial
como el propio “ruido” local. El eco-
nomista Sebastian Laza también se
apoya en una obviedad —"la gente no
deja de comer ni de vestirse”™ para
pronosticar que los sectores que ven-
den productos basicos generalmente
“sufren menos el impacto”.
Quienes se inclinan por un diag-
nostico optimista repiten que, des-
pués de 50 anos y por primera vez,

RECOMENDACIONES

¢ Los analistas coinciden: el sistema
financiero esta mas firme que en el
2001 y el ahorrista mas quieto.

¢ El Gobierno deberia apalancarse en
las fortalezas del sistema productivo
y no tanto en el délar.

¢ La menor inflacion refleja la caida
del ingreso, un dato negativo, pero
amortigua a la vez los efectos de
un délar mas caro.

Foros: CEDOC.

CLAVES. Son los tres principales sectores a monitorear porque fueron, hasta ahora, las fortalezas productivas del modelo. La base del creci

la economia muestra hoy “funda-
mentals” sélidos. Ponen como ejem-
plo a los “superavits gemelos”, esto
es, superavit fiscal primario de casi
3 puntos del PBI junto a una cuen-
ta corriente positiva. Agregan que
existe un nivel de reservas cercano
a los 45.000 millones de délares que
ofrece un cierto margen de manio-
bra. Y sostienen que la estructura
productiva se presenta “consisten-
te”, aunque subsistan problemas de
abastecimiento energético estructu-
rales. Y los precios externos toda-
via son interesantes, a pesar de la
caida del valor de la soja, mientras
se presentan buenas las perspecti-
vas de los términos de intercambio
favorables desde el 2010 hasta el
2030”, subraya Fracchia.

Otro aspecto diferencial, respecto
de la ultima crisis, seria la estructu-
ra bancaria. Manuel Solanet, de la
consultora Infupa, apunta: “El sis-
tema financiero esta mas firme, no
se produjo una caida de depésitos,
en todo caso fue leve hasta ahora.
Ocurre que el ahorrista esta mas
quieto que lo que estaba a fines del
2001. En ese momento, habia una
tendencia a una caida generalizada
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de reservas, de depésitos y de re-
duccion del crédito, situacién que
hoy atin no se produce, aunque la
tendencia, también hay que decir-
lo, es negativa”. Fracchia suma su
vision: “No hay descalces como en
los '90 y se presenta una situacion
patrimonial favorable”. Un dato mas:
“El sistema no esta dolarizado y la
relacion de los activos sobre el pa-
trimonio neto es considerada pru-
dente”, agrega.

EcoNomiA FAMILIAR. El mercado local
disfrutd, en los ultimos afos, de un
“boom” de consumo. Eso hizo que
ahora aparezcan las familias mas
equipadas en bienes durables y con
una situacién de menor endeuda-
miento que la que arrastraban en la
década pasada. “Si bien la gente no
va a dejar de cubrir sus necesidades
basicas, si evitara cambiar el autoy
reducira sus vacaciones o las salidas
a comer afuera y a los espectaculos,
por ejemplo”, explica Laza.

Por otra parte, la deuda ptblica
no es tan alta en términos de PBI;
tampoco el endeudamiento privado.
La restriccion del acceso a los mer-
cados internacionales y el corte de

las lineas de financiamiento, sumado
al gradual proceso de consolidacién
de los bancos, forzaron a un ciclo de
crecimiento sobre la base de fondos
propios. “Existen bases sélidas para
evitar la recesion si esta viniese del
sector externo, pero hay que hacer
los deberes con prudencia y sentido
comun buscando el apalancamien-
to en las fortalezas del sistema pro-

“En el 2001 habia una caida
generalizada de reservas, de
depositos y de créditos, situacion
que hoy aiin no se produce”

(Manuel Solanet)

ductivo”, recomienda Fracchia. Para
Laza, de hecho, podrian beneficiarse
aquellos sectores exportadores de
productos que no sean afectados
por el volumen transado “porque
se viene una devaluacién del peso
en el 2009”. Lo explica: “Casi todos

AUTOMOTRICES

miento de los ultimos afos. El previsible estancamiento de los préximos anos podria revertirse rapidamente si el Gobierno aplica un plan.

van a exportar menos cantidad y a
precios internacionales inferiores,
pero muy probablemente con un
délar mas alto —3,50 pesos, minimo-—
la ecuacion mejorara para algunas
industrias”.

La economia argentina tenia has-
ta ahora un dilema existencial apa-
rentemente insoluble: la inflacion.
Pero, de pronto, de ser considerada
la principal pesadilla, pasé a un se-
gundo plano. Uno de los primeros
sintomas que se observan a nivel
macro es la desaceleracion de los
precios. Las proyecciones indican
que durante septiembre el alza ron-
dé el 1%, el aumento mas bajo de
los ultimos meses. Los economistas
privados adjudican el descenso al
enfriamiento del nivel de actividad
y del precio de los commodities. El
consultor Ernesto Kritz opina que el
alza de la canasta basica (siempre
medida con los precios relevados en
forma independiente) se desaceleré
significativamente: “Pasé del 28,5%
interanual del segundo trimestre del
ano al 14,5% en el tercero. De man-
tenerse esta tendencia —y siempre
y cuando la depreciacién del peso

Los buenos niimeros de la economia (a pesar de todo)
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se traslade moderadamente a los
precios—, podria esperarse hasta
una baja de la pobreza”. Aclara
Kritz: “Esta menor inflacion es la
resultante de una desmejora en
el ingreso real. Es decir, de una
pérdida de bienestar de los hoga-
res”. El mercado financiero tomé
en cuenta el dato. Mariano Lépez
Sartorio, de Capital Markets, sos-
tiene que hay indicadores que per-
miten ser optimistas, por ejemplo
cuando se comparan los “ratios”
de los numeros de las companias
con su capitalizacién bursatil:
“Son absurdamente bajos, tanto
en los Estados Unidos y Brasil
como en la Argentina”, segtin el
operador.

EN MOVIMIENTO. Atin en este con-
texto, surgen casos de empresas
que contintan con sus planes de
inversion. Por ejemplo, el centro co-
mercial Nordelta acaba de anunciar
una ampliacién de su complejo con
33 locales comerciales, 8 salas de
cine, una de teatro y un gimnasio

“Existen bases solidas para evitar
la recesion, pero hay que apoyarse
en las fortalezas del sistema

productivo” (Eduardo Fracchia).

de 2.600 metros cuadrados. Sélo
el desembolso de Megatlén suma
un millén y medio de délares: “Te-
nemos la idea de seguir creciendo
vy en buenas localizaciones”, se
entusiasma Fernando Kleiman,
director de la cadena.

Algunas tecnolégicas también
aprovechan el nuevo escenario.
Microsoft, por ejemplo, present6
en sociedad la tecnologia llamada
“virtualizacién”. “El nuevo soft-
ware ayuda a reducir los costos
de grandesy pequefias empresas”,
seguin explica Sebastian Lances-
tremere, director de Operaciones
para la Argentina y Uruguay. De
acuerdo con un informe del sector,
las companias sélo utilizan entre
el 8y el 10% de la capacidad de un
servidor. El nuevo sistema permite
optimizar la inversién tecnolégica
ya realizada, un "reciclaje" propio
de tiempos de crisis.

Es que el problema, en el fondo,
no pasa sélo por reducir costos
sino por sostener la inversion. Y
evitar que la recesion golpee mas
de la cuenta. Condiciones hay,
faltan acciones inteligentes. @

GUSTAVO SENCIO
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