La crisis puso en evidencia
fortalezas y debilidades de
los distintos sectores
economicos. Automotrices,
autopartes y textiles son
los mas afectados,
mientras que el impacto en
el precio de la soja ya
enciende luces de alarma
para el agro. Construccion
y energia, entre los mas
beneficiados.
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diferencia de lo gue ocu-
# ! rre conel poeta sueco To-
rmas Transtrémer, ditimo
ganador del Preniio Nobal de Li-
teratura, virtualmente descono:
cido para los especialistas loca-
les, los que obtienan todos los
afos ese galarddn en Economia
va fueron estudiados por los
ceonomistas verndculos. En una
oscilacidn que marca tendencia,
en cada ediciin el Comitd Nobel
el Banco Central de Suecia eli-
ge 3 un representante de las es-
cuplas gue ponen el acento en el
equilibrio de Ios mercados alter-
ndndese con los gue bucean en
los femndmencs estructurales.
Este aho tocd a los norteamiri-
canas Thomas . Sargent y Chris-
topher A. Sims, por sus aporbes
en el estudio de las causas em-
piricas y sus efectos sobre la
macroeconomia. Analizar la
conjuncidn de la multiplicidad
de variables que terminan m-
pactando en la coyunbura ma-
cro hoy s toma tan necesario
coma dificil,

En primier bugar, la dindmica de
la reafidad econdmica hace que
no guede claro cwindo termina-
rian impactando las causas con
raices de distinta naturaleza y
tode potenciado por una gioba-
lizacidn creciente. En un escena-
rig asi, un promedic moderado
puede esconder comportamien-
tos muy distintos y hasta opues-
tos. Es un mundo donde e em-
pate estd en vias de extincidn,
stilo hay ganadores y perdedo-
res; tanto & nivel regidn, como
pais 0 hasta sectores.

El mundo en crisis

de la crisis global

La crisis puso en evidencia debilidades y fortalezas de los distintos rubros de la economia. Automotrices y autopartes, textiles,
y productos manufacturados de exportacién se encuentran entre los mis afectados. Pero también en sectores como el agro,
volatilidad en el precio de la soja mediante, se encendieron luces amarillas. Construccién y energia, entre los beneficiarios.

En el mundo el empate estd en vias de extincidn, sélo hay ganadores y
perdedores; tanto a nivel regién, como pais o hasta sectores.

Mada es para slompre

Lacrisis econdmica mundial en
realidad es sdlo da bos paises
desarrollados o centrales, en tér-
minos de la Teoria de ka Depen:
dencia. Una paradoja que do-
mesticados y revisados los pa-
dres de dichas teorias "cepalis-
tas” con bastante anbelacion, la
econemda termana relrucindo-
les, cambiando lo que Siempre
fue blanco de sus criticas: a)
Camiblo favorable en los térmi-

nos del intercambio para muchos.
paises periféricos (en general,
productores de materias pri-
mask La Argentina, por ejempho,
tuvo en jos ditimos afos el mejor
de su historia independiente, al-
g0 quae via mischo mds alld del bo-
om sojero, El reverso de e5ta mo-
neda es, Kxpcamente, la pérdida
de bienestar general a kos impor-
tadores netos de productos no
elaborados o semielaborados:
minerales, derivados del agro, pe-
trédeo y energia. b) Alteracitn
acelerada de laecuation de poder
regional ¥y global. Asi como el
SUStrato econdmico que alirmen-
taba las teorias de la dependen-
cia fue perdiendo fuerza y hasta
revirtiGndose, junto con este fac-
tor o quizds como efecto de é, se
produjo un giro notable en el po-
dier v las relaciones entre las re-
gions y palses,

Los BRIC (Brasil, Rusia, India y

China) no sdio son wna sigla mar-
ketinera sing que enlazan a pal-
%5 con algunas cosas en comdn,
muschas diferencias y un desting
similar; ser protagonistas en la
mesa de decisiones de kos proxi-
mis afios, Empujados por su
enormme poblacidn (China olndia),
su extenso territorso, influencia
rogional vy produccidn de mate-
rias primas (Brasil o Rusia), su pe-
soespecifico en temas econdmi-
cos estd cambiando Su presencia
intemnacional. Empresas “emba-
jodoras”, redes de alisnza para
asegurarse el aprovissonamiento
di materias primas.,

El ladrillo apuntala la crisks

La salida de la convertibilicdad
di 2001 tuvo como victima pro-
piciatoria al crédito hipotecario
tal como se lo conocid durante Lla
diécada del ‘90, O sea: en ddla-
res, financiando hasta el B0% de

Ganadores y perdedores

la propéedad, con tasas de entre
ol 10y el 12% anual y 15 afos doe
plazo. Se faend la gallina de los
huevos de oro para alimentar La
pesificacidn asimétrica. El cridi-
to hipotecario virtualmente de-
saparecid cayd & menos de la
quinta parte de los mduximos deol
lal Pero esa debilidad blindd al
pais de la gron crisis de finan-
ciamiento de la construccion en
Europa y los Estados Unidos. En
Espafia, por ejemplo. motivd la
guiebra en cadena de kas gran-
dos desarmolladoras inmobidlia-
rias, el déficit de los goblernos
locales y la repatriacidn en masa
de bos inmigrantes, gue eran la
fuerza laboral mayoritaria,

En La Argentina, en cambio, la
escasez de fondos hipotecanios
tradicionales implicd que se re-
crearan nuevas formas de finan-
clamiento: fideicomisos, pookes
de construccidn en el pozo, pre-
venta por parte de desarrollado-
ras, etcétera,

Pero guién rmds hizo fue la cri-
si% mternacional, Descantada la
guarida de los plazos fijos o bo-
nos. locales, la alternativa siem-
pre estaba en el circuito off-sho-
re. Pero Madoff primaro y 1a ba-
lisima tasa de interés despudbs,
llewd a rivalidar La opcidn del la-
drillo en la economia real, Hoy ¢l
aliento principal en el mercado
inmobiliario es la falta de alter-
nativas reales de imversidn con
bajo riesgo, casi divorciada de
otros sectores que podrian con-
tagiarse con mayor rapidez de
los avatares de los mercados in-
termnacionakes,

El impacto que, en definitiva,
tendrad L crisis actual en el pre-
cio de las materias primas y las
que concentran &l grueso de las
exportaciones argentinas serd
decisivo. Elrecwerdo de 2009 in-
quieta: la economia se habla
dosacelerado, ving un perisdo
de bajas cotizaciones para la so-
jay el malz. mury lejos de la fie-
bee de principios de 2008, y ca-
yi la recaudacion fiscal.

En ese cscenario, para Eduar-
do Fracchia, director del Area de
Economia del LAE. la mas parju-

Fl mevimemitos de bos indignadad Siguss crdsiends y s& mutiplics al compds de la crise intermac ional
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dicada seria la agricultura ¥, en
general, a los blenes transables
les iria peor. Ademds. agrega,
“se revertiria el ciclo expansivo
del sector automotriz v la cons-
truccidn se frenaria. Sin embar-
@o, no veo tantos cambios en los
bienes de consumo ne durables,
que son de compra cotidiana y
en especial s SeErdicios, que no
caerian tanto como los comer-
ciables”, concluye.

El otro tema que causa preo-
cupacidn en los ambientes in-
dustriales of el cambio de ten-
dencia en Brasil. La economia
del gran vecing latinoamericano
venia creciendo a una tasa mo-
dica péro sostenida, lo que for-
zd, incluso, a una revalorizacitn
del real y una consecuente de-
manda adicional sobre ¢l merca-
do argentino, desde productos
industriplizacios hasta la avalan-
cha turistica gue s& vé en Bue-
nos Aires y diferentes plazas del
pais.

Ahora ol dolar se encarecid y
camiid de sigmo L corriente del
comercio bilateral,

Justamente, a juicio de Fausto
Spotorno, economista del Estu-
dic Orlando Ferreres y Asocia-
das, los sectones mas complica-
dos serdn los vinculados a los
productos industriales de expor-
tacién. “El mundo en general es-
i sobre ofertado de este tipo de
productos, Los Estados Unidos y
Europa mo solo consumen me-
nos 3ino gue tambéén exportan
mas y lo mismo ccwrre con los
asiiticos”, explica.

Por atra parte, agrega que “Bra-
sil puede werse algo golpeado

Los planes anticrisis gerararon rovusltns ¢m Grecl

por esto y las industrias argenti-
nas y brasilefias son practica-
mente siamesas”,

En ¢l caso del agro, Spotormo
wie el vaso medio llena: el sector
pasdria sentirun golpe si los pre-
clos cayeran porgue la cosecha
argentina estd practicamente
estancada en 100 millones de bo-
neladas desde 2007, pero cree
que finadmente los precios se
wan a mantensr elevados,

Luces rojas en el caming

Los otros dos sectores mas vul-
nerables son precisamente los
que més han mostrado actividad
en los Gtimos afos: el autormno-
triz y el textil en general, Los au-
tos habrdn encontrado, para fin
de 2011 su marca récord. Mu-
chas coincidencias hubo para
haber roto el techo histdrico de
los 600.000 vehiculos: expan-
sidn del consumo en las clases
medias: cambio de las pautas
del consumo; ampliacitn del end-
dite v facikdades para los co-
ches nuevos como también la
falta de atractivos parael ahormo
bancario tradicional. Sin embar-
go, dos factores amenazan; ca-
da auto fabricado en el pais ge-
nera una importacion creciente
de autopartes. especialmente
de Brasil, v la ecuacién encon-
trard un fuerte desequilibrio.
Ello, sumado a la presidn del Go-
bierne por equilibrar de cual-
quier modo la ahora deficitaria
balanza comercial con Brasilia
pondrd en jaque la expansidn del
“modelo” automotor argenting.

Otro sector que alcanzd en los
ultimos tiempos acuerdos de

ACtividad Tebril o los meercadon: und postal de estos Hempos

El ladrilla, un rehugio para los B,

proteccidn oficial, el bextil, tam-
bidn verd amenazado su basenrit-
mo de actividad. Por el lade de la
demanda, una eventual meseta
econdmica demolerd la deman-
da, shespre tan sensible a estos
altibajos ciclicos. Perg también
habri presion de los productores
de los palses en crisis por des-
agitar bos stocks acumulados
culpa de la caida en las ventas.
Dificil exportar v, méds todavia,
resistic la presion importadora,

La energis, en cambio, pre-
senta un panorama diferente: la
crisis podria afectar el precio del
petrdleo. pero los bajos niveles
de imversidn doméstica enel sec-
tor inducidos por la politica de
precios  subsidiados  desde
2002 forzard, vistas las dificul-
tades fiscales para sostener &l
plan de energia barata para to-
dos, aalentar la inversidn y ama-
nejar con precios mas raciona-
les, cerrando La brecha con los
internacionales. Buena noticia
para &l productor. pésima para el
consumidor en puertas de un ta-
rifazo escalonade.

Una desaceleracion en la eco-
nomia, finalmente, desarmaria
la marafia de subsidios y aportes
del Tesoro para bajar el “mode-
ka” a tierra Pyme. La ditima olea-
da de crirditos ventajosos, como
los. del Bicentenarss (9% anual
&N pasos, con un afio de gracia),
se verdn también acosados por
una situacidn fiscal que ya
muestra rojos v sin contar ol au-
xili que la Nacion ke dard a las
Provincias con mayones apuros
en sus cuentas. Esto impactaria
en o empleo y el equilibrio lo-

gradao en el mercado laboral. Con
casi una década de crecimiento
a “tasas chinas” (salvo el invier-
no de 2009, 1a tasa de desocu-
pacion mo pudo perforar e 7.5%,
£Qué ocurrird ahora gue dificil-
mente pasard de los 4 6 5 puntos
para 20127

La rigidez acentuada del mer-
cado laboral (convenios mds
restrictivos para el empleador,
cos5tos adickonales crecientes y
achatamiento de la pirdmide sa-
larial interna) quizds forzard ol
subempleo y la desocupacidn
ablerta.

Y por ditimo, el sector mds di-
ndmico del emplheo, el estatal (el
que mids crecid a nivel nacional

La inchuiiria Lewtd, ofro rubno amenazado por kot vaverss de L econcmila.

despuds de la construccidn) ve-
ra dificultades para financiarse
pero también, sila economia en-
tra en un parate, presiones para
absorber los excedentes del
mercado laboral (por cierre de
actividades o por erecimiento
vegetativa). De una u otra ma-
nera, ks sdministradores hardn
malabarismos para racionar los
fondos publicos entre este obje-
tivo v el de cumplir con las pro-
rmiesas electorales recientes, Es,
luego de afos de piloto automs
tico y crecimianto exdgena, vol-
wer a sentir e rigor del principio
bisico de la economia: la esca-
sez. iBuscando novedades, se
retorna a lo clasico! 1 we



