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Editorial

Los factores de incertidumbre sobre nuestro futuro se acrecientan dia a
dia...

¢Estamos en default o estaremos en default?
¢El valor del dolar blue es el que corresponde a nuestra economia?
retenciones

;Puede Argentina exportar con el délar oficial y las

existentes?

JEl proceso inflacionario erosiona los ingresos de las personas, habra
nuevos ajustes salariales este afio?

;Existen otras posibilidades de salvaguardar el poder adquisitivo de los
ahorros de los trabajadores que no sea en délares?

Se anuncian planes de pago en cuotas de diversos articulos y servicios
;La capacidad de los consumidores para pago en cuotas sigue estando
disponible?

;Puede crecer la economia con un cierre parcial de las importaciones,
mediante sustitucién por produccion nacional? Si lo es, jEn cuanto tiempo
se lograran esas sustituciones?

Entramos en una cuenta regresiva para un proximo periodo electoral.
;Como se movera la economia de los proximos meses?

Estar informados sobre lo que esta aconteciendo y tomar una posicion es
muy importante.

Escuchar diversas opiniones y enfoques, equivocadas o no, analizarlas y
actuar en consecuencia, nos llevara a construir un pais mejor.

Un cordial saludo,

Graciela M. Gonzalez Barrios,
Directora Editorial

COMUNICACIONES B.C.R.A.
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CONOCIENDO €L CEREBRO PARA LLEGAR

A LA GENTE

La capacidad de atencidn
de una persona varia entre
5y 15 minutos.

s particular la forma de tra-
Ebajar del cerebro humano y

como ello impacta en la de
evaluar al contexto reinante, a la
valoracion de la oferta y a la selec-
cion y compra del producto/servi-
cio.

Los profesionales del marketing y
aquellos que se vinculan con la ad-
ministracion de negocios y la con-
duccion de personal nos hemos
encontrado que parte de nuestra
dedicacion debe estar orientada al
estudio de los conocimientos que
imparte la medicina acerca del 6r-
gano rector de las acciones del ser
humano (voluntarias o no), el cere-
bro.

En relacién a ello, hoy sabemos mu-
cho mas del mismo de lo que se sa-
bia hasta hace pocos afos atras y
esto debe derivar en el perfecciona-
miento de las técnicas y herramien-
tas que se utilizan en la conquista
del publico objeto.

Por eso, si tiene que dirigirse a un
grupo, si tiene alumnos o debe ha-
cerlo a su propia familia considere
estos aspectos:

¢ Cuanto mas corto mayor aten-
cion.

Se ha determinado que la capa-
cidad de atencién de una perso-
na es extremadamente reduci-
da.

La “atencion explicita o ejecutiva”
—como se la denomina- es aquella
que puede ser controlada cognitiva-
mente y de forma consciente por el
individuo.

Es utilizada cuando se requiere
concentracion en forma selectiva
sobre uno o mas puntos o estimu-
los.

Este tipo de atencidn exige un gran
esfuerzo y consumo de energia.
Consecuentemente, la capacidad
para ser sostenida —en términos
generales- es de 5 a 12-15 minu-
tos.

Pero esto es mayormente posible
si en dicho momento no hay en el
contexto estimulos (estresores)
que activen el Sistema Activador
Reticular Ascendente (SARA) y eso
genere distraccion.

Cuando se exige un mayor tiempo
se cae en una atencion parcial que
puede durar entre 40 a 45 minutos,
siendo necesario un descanso para
poder recuperar la capacidad de
atencion.

El cerebro, ademas de recibir esti-
mulos del exterior que lo incitan a
distraerse, también se ve afectado
por otros factores propios de las
distintas tareas y procesos que lle-
va a cabo al mismo tiempo, siendo
uno de ellos el de vincular la infor-
macién que se esta recibiendo con
los conocimientos que ya se po-
seian, sacar conclusiones y guar-
dar las mismas en la memoria de
largo plazo. Todo esto hace que se
interrumpa la atencion, se procese
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Por: Dr. Daniel Casais

y se vuelva a fijar la misma nueva-
mente.

Este proceso se denomina “alter-
nancia de la atencion”.

Conclusion: Si Ud. quiere que su
mensaje sea escuchado y aprendi-
do estructurelo para una extension
no mayor a 10 minutos y si debe ser
mas largo, considere que la aten-
cién decae y se requiere descanso
para volver al nivel de maxima foca-
lizacion.

Considere que cuanto mayor sea la
“densidad de atencion” (porcentaje
de la capacidad total de atencion
que concentramos en un estimulo
determinado), mayor sera la proba-
bilidad que haya sido guardado enla
memoria a largo plazo.

¢ El que mucho abarca.

Hay gente que se ufana de poder
hacer varias cosas a la vez y todas
bien. Esto es en parte cierto pero
tiene un limite...muy bajo por cierto.
De hecho el psicélogo y doctorado
en Harvard George Miller, autor del
articulo “El méagico numero siete,
mas o menos dos” (1956 Psicholo-
gical Review) demostré que el cere-
bro puede gestionar un maximo de
siete, mas menos dos, unidades de
informacion a la vez.

Esta capacidad es denominada
“atencion dividida” y se vincula con
la memoria operativa o de trabajo.
Lo que en verdad hace es dividir la
capacidad de focalizacion a fin de
atender distintos puntos de aten-
cién a costa de reducir su intensi-
dad en cada caso.

La atencion se concibe como un
almacén de recursos que hay que
distribuir entre las diversas tareas.
Asi es como se ha demostrado que
el hablar por celular mientras se
conduce, reduce al 50% el campo
visual.
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Conclusion: Si es algo importante
exija la atencién selectiva, es decir
el cese de toda otra actividad o dis-
traccion.

e Mas dopamina, mayor aten-
cion.

La dopamina es un neurotransmi-
sor que se genera cuando el indi-
viduo entiende que recibira una re-
compensa. Como consecuencia el
cerebro pretende alcanzarla y asi
pide actuar para ello.

De alguna forma genera o despier-
ta un plus de energia interna que
ayuda a mantener activa la aten-
cion ejecutiva de forma consciente
y sostenida. Interviene en el graba-
do de la informacion en los bancos
de memoria gracias a que es un
reforzador de las conexiones sinap-
ticas.

Conclusion. Haga saber a su publi-
co que todo aquel que entienda o
cumpla con determinado precepto
obtendra un premio.

e La curiosidad.

La curiosidad como comportamien-
to inquisitivo natural también ayuda
a mantener la atencién ejecutiva
por mas tiempo. El deseo de sa-
ber el cédmo finaliza una situacion,
la incorporacién de conocimientos
y el descubrimiento de cosas nue-
vas lleva a que el individuo man-
tenga la atencion sobre lo que se
esta haciendo, escuchando o vien-
do.

Conclusion: Formule su exposicion
de forma que despierte la curiosi-
dad por lo que va a decir o hacer.
Utilice metaforas, adivinanzas y las
preguntas.

* Riendo la gente se entiende.

El humor produce placer gracias a
la generacion de endorfinas lo que
también hace que la gente —en tér-
minos generales- se sienta mejor,

mas inteligente y mas conectada
con el otro y por consiguiente se
estimule su atencion y la expecta-
tiva para no dejar de captarlo y en-
tenderlo.

Conclusion: Tenga preparado una
serie de chistes o situaciones jo-
cosas Yy practiquelas para que
pueda expresarlas en forma natu-
ral.

¢ Cuidado con SARA

En la parte superior del tronco en-
cefalico se encuentra el Sistema
Activador Reticular Ascendente
(SARA) que se vincula con la par-
te mas primitiva del cerebro y de él
deviene la “atencién implicita” que
es instintiva, inconsciente e invo-
luntaria.

Este sistema actua como filtro de
los estimulos que se perciben vy
se activa fundamentalmente con
el cambio. Lo conocido no implica
mayor riesgo y de alli el famoso

precepto “mejor malo conocido que
bueno por conocer”.

Dentro de su automaticidad, tam-
bién actiua cuando la persona esta
frente a una recompensa detectan-
do la misma a fin de la accién ra-
cional.

Conclusion:

* Cuide que el entorno sea seguro,
con la menor cantidad de elementos
estresantes posibles.

*No exprese mensajes que puedan
transmitir peligro.

* Trate que la informacién a transmi-
tir sea considerada un premio o re-
compensa a la luz de las necesida-
des del oyente.

Es claro que el tema tratado es muy
basto y lo expuesto es sdélo una
minima parte. No obstante, este
pequefo apunte puede ser la dife-
rencia entre un buen o un mal re-
sultado. ®



|normatival]

LA ADOPCION DE LAS NIIF/IFRS
€N €L SISTEMA FINANCIERO

ARGENTINO

Se iniciod la carrera hacia su
implementacidn definitiva.

presentacion ante el BCRA

de un Plan de Implementa-
ciébn para la convergencia hacia
las Normas Internacionales de In-
formacion Financiera (NIIF/IFRS)
cuyo vencimiento se producira al
31.03.2015.

La Com. A-5635 establecié la

Semestralmente, al 31.03 y 30.09
de cada afio se enviaran nuevos
informes con el grado de avance,
modificaciones al Plan y desvios re-
gistrados sobre la planificacién ori-
ginal.

El Plan debera ser aprobado por
el Directorio y comunicado a las
areas involucradas. Debera prever
las condiciones para que la entidad
pueda practicar las conciliaciones
requeridas, presentar las informa-
ciones que solicite el Banco Central,
preparar los estados financieros y
aplicar las NIIF dentro de los plazos
previstos en la Hoja de Ruta opor-
tunamente informada a través de la
Com. A-5541.

Los responsables de su cumplimien-
to seran todos los directores de la
entidad aunque tendran responsabi-
lidad primaria aquellos que integren
el Comité de Auditoria.

Se designara un coordinador titular
y otro suplente quienes reportaran
—como minimo trimestralmente- al
Directorio y se conformara un gru-
po de trabajo con integrantes de las
areas involucradas. En el Plan se
evaluara las necesidades de capa-
citacién disefiando un programa al
respecto.

El Plan a presentar debera incluir
el procedimiento de coordinacion
con las sociedades sobre las que se
ejerza control o influencia significati-

va a efectos de practicar adecuada-
mente la consolidacion de los esta-
dos financieros. Ademas, contendra
la evaluacion de las acciones nece-
sarias para modificar los sistemas
de informacion, procesos internos
y todo otro aspecto que la entidad
considere pertinente.

En la primera presentacién se de-
bera informar: a) la toma de cono-
cimiento por parte del Directorio de
la Hoja de Ruta y la aprobacion del
Plan de Implementacion con indi-
cacion de las fechas respectivas;
b) la designaciéon de los coordina-
dores con sus datos personales; c)
los miembros del grupo de trabajo,
area a la que pertenecen, nivel jerar-
quico y tiempo de dedicacion junto
con la cantidad de nuevo personal
a incorporar con conocimientos de
NIIF y los consultores a contratar en
el caso de considerarlo necesario
con indicaciéon de nombre y tareas
a desarrollar; d) el detalle de las so-
ciedades controladas o bajo influen-
cia significativa y procedimiento de
coordinacion a implementar; e) el
plan de capacitacion considerando
los distintos niveles de profundidad
en funcién a las tareas involucra-
das con detalle de cantidad de ho-
ras, instructor, nivel de evaluacion,
destinatarios de la capacitacién y
fechas estimadas de inicio y fin; y
f) impacto en las operaciones y sis-
temas de informacién con planifi-
cacion de los ajustes necesarios y
pruebas a realizar en cumplimiento
de los plazos indicados en la Hoja
de Ruta.

En cada informe semestral, junto
con el grado de avance y las modi-
ficaciones introducidas al Plan, se
debera calificar a cada nivel o pro-

grama como “no iniciado”, “en curso”
o “finalizado”.

La auditoria interna debera verifi-
car, por lo menos semestralmente el
grado de avance reportando al Co-
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Por. Dr. Marcelo Luis Massip
Director de NOP

mité de Auditoria y posteriormente
al BCRA.

Como podemos observar, la con-
vergencia hacia las NIIF se trata
de un emprendimiento que involu-
cra a toda la entidad y parte de la
toma de conciencia y del apoyo que
deben brindar el Directorio (cuyos
miembros seran personalmente los
maximos responsables) y la alta
gerencia. No se trata solamente de
un cambio en los sistemas de regis-
tracion contable sino que todos los
sectores deberan obtener, capturar,
guardar y suministrar multiples infor-
maciones que deben ser reveladas
adecuadamente, de acuerdo con las
exigencias que establecen las nor-
mas internacionales.

La aplicacidon de las NIIF de mane-
ra definitiva procedera partir del 1
de enero de 2018 pero la Hoja de
Ruta determina que ya deben co-
menzar los procedimientos para
su implementaciéon. Sera una tarea
que demandara muchas horas de
esfuerzos, analisis, capacitacion y
modificaciones en procedimientos y
sistemas con su consecuente inver-
sién en recursos humanos y mone-
tarios.

Como consecuencia de su adop-
cion se obtendra informacion de
mayor calidad, con valuaciones y
resultados acordes con estanda-
res internacionalmente aceptados,
con datos comparables para el lec-
tor de estados financieros de cual-
quier parte del mundo y colocara al
sistema financiero argentino junto
con el de los paises que presentan
sus reportes financieros a primer ni-
vel.

Finalmente, se incorpora una nota
a los estados financieros a partir del
cierre del ultimo trimestre de 2014
sobre el grado de avance de esta
convergencia. B
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MAS QUE DUE DILIGENCE:
INTERMINABLE DUE DILIGENCE

Es posible entrar en

una paranoia cuando se
conduce un proceso de due
diligence.

l 'n due diligence de terceros
puede llevarlo a volverse
loco en una interminable ta-

rea.

Usted reconoce que estd en pro-
blemas cuando comienza a balbu-
cear acerca de advertencias o “Red
Flags”, mas “Red Flags” y aun mas
“‘Red Flags”. Es el momento en que
puede comenzar a pensar que la pe-
licula “The Shining” -El Resplandor-
fue un documental que mostraba un
proceso de due diligence con terce-
ros.

Cuando esto suceda, necesita inter-
venir y tomar decisiones.

Alguien tiene que decir ya esto es
suficiente. Sin embargo, es dificil de
tomar esta decision, pues siempre
existe el temor que bajo la ultima pie-
dra que se remueva, haya algo sig-
nificativo que hubiera cambiado su
opinién general.

Un Due Diligence no es una inves-
tigacion atada a hallazgos con una
razonable duda.

Esta guiado por principios de “in-
vestigacion razonables” En otras
palabras, no significa que debamos
hacer una completa investigaciéon
de cada cosa relacionada con una
Compaiiia y sus duefios. Significa,
analizar razonablemente los hechos,
guiados por riesgos, circunstancias
y “Red Flags”.

Dos puntos importantes que se de-
ben recordar:

El primero, es que la importancia de
un procedimiento de due diligence,
es dejar documentada la revision
realizada y analizar cada uno de los
“Red Flags” que parezcan realmen-
te importantes.

Es imposible definir todos los “Red
Flags” que pudieran aparecer.
Cada “Red Flag” puede ser tratado
y resuelto de una u otra manera.
Hay muchos caminos para hacer-
lo.

La ausencia de esfuerzo por anali-
zar un “Red Flags” hace que el ries-
go de la compaifiia se incremente.
¢ Por qué? Porque las investigacio-
nes gubernamentales pueden citar
cada uno de ellos como evidencia
de una ceguera voluntaria de su
parte.

Si se encontraran suficientes evi-
dencias de este proceder, podrian
procesar a su compafiia e inclusive
a personas, aduciendo que ha se-
guido una politica de “intento de co-
rrupcion”.

Segundo, es critico considerar el
contexto donde el analisis se lleva
a cabo. Es imposible predecir por
anticipado quien puede incurrir en
dadivas o coimas. Nadie puede leer
las mentes y predecir el comporta-
miento futuro con cierto grado de
certeza.

Por: Dr. Michael Volckov

Es posible entrar en una paranoia
cuando se conduce un proceso de
due diligence, especialmente cuan-
do se analizan terceras partes en
paises de alto riesgo como China,
Rusia o India.

Se transforma en dificultoso cuan-
do uno no puede encontrar ningun
“Red Flag” real y sin embargo, uno
piensa que debiera haberlos. ¢ Sera
que uno no esta haciendo bien el
trabajo?

Usted solo puede hacer lo que es
posible hacer. Si documenta el
proceso de due diligence, realiza
analisis y asigna su tiempo y re-
cursos, basado en los riesgos po-
tenciales, habra hecho una buena
tarea.

Es importante, sin embargo, cono-
cer cuando suficiente es realmente
suficiente.

Noticias de un diario local relacio-
nadas con potenciales conductas
sospechosas, no son por si mismo,
elementos que disparen una investi-
gacion de su parte con un alcance to-
tal y desmedido. Algunas veces, por
ejemplo, estas noticias pueden estar
vinculadas con disputas politicas o
hechas sin tener mayor fundamento
al hacerlas.

Como se hadicho, el contexto y la cir-
cunstancia alrededor de los hechos,
son claves en los procesos de DUE
DILIGENCE.

Téngalo en cuenta. ®

* Version traducida al espaiiol del arti-
culo “More Than Due Diligence: Never-
€nding Due Diligence” publicado en
http:/corruptioncrimecompliance.com
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€L DETERIORO DE LOS INDICADORES
ECONOMICOS Y LAS PERSPECTIVAS

POST-DEFAULT

Sin acceso a financiamiento
externo las perspectivas
economicas se orientan

en el sentido de un
desmejoramiento del
escenario en los préoximos
meses.

medida que transcurren las se-
Aj\anas se hace cada vez mas
vidente que se alejan las po-
sibilidades de alcanzar un acuerdo
negociado con los holdouts, en el
marco del juicio desarrollado en ju-
risdiccion de New York en el tribu-
nal del juez Griesa. En la medida
que el gobierno argentino se niega
a reconocer la sentencia del juez —
que obliga a pagar el 100% de sus
acreencias a los holdouts que reali-
zaron el juicio—, tampoco han podido
cobrar los bonistas reestructurados
Yy, en consecuencia, la economia
argentina se encuentra en situacion
de default selectivo o parcial (dado
que hay bonos que pueden seguir
pagandose normalmente).

Con posterioridad, el gobierno ar-
gentino establecié la posibilidad
de que los bonistas que aceptaron
los canjes de 2005 y 2010, puedan
cobrar en nuestro pais y eventual-
mente, que acepten un cambio de
jurisdiccion legal (las mismas condi-
ciones son ofrecidas a los holdouts).
Por cierto, tales opciones requieren
para su perfeccionamiento la volun-
tad expresa de los acreedores, cir-
cunstancia que ya sea por razones
normativas —fondos, por ejemplo,
que no pueden aceptar jurisdic-
ciones distintas a las de su propio
pais— o por el riesgo involucrado
al optar por la jurisdiccion argenti-
na, no parece que pueda tener una
aceptacion masiva.

Por lo tanto, la situacion de default
hace que la economia argentina
continue, al menos temporalmente,
alejada del acceso a las fuentes de

financiamiento internacional, a pe-
sar de los acuerdos previos que se
habian alcanzado en el Ciadi, con
Repsol y con el Club de Paris, pre-
cisamente para destrabar las res-
tricciones en el mercado financiero
externo.

En tales condiciones, hay que adap-
tar el funcionamiento de la econo-
mia a una insuficiencia de divisas,
expresada en una disminucion
significativa de las reservas inter-
nacionales del Banco Central y en
un achicamiento del superavit del
comercio exterior por caida de las
exportaciones —bajaron 10% en los
primeros siete meses del ano—. En
tal contexto se acentuan las restric-
ciones a las importaciones, con el
consiguiente impacto sobre el nivel
de actividad de varios sectores pro-
ductivos.

Los indicadores sefialan, precisa-
mente, un deterioro del nivel de
actividad a medida que transcurre
el afio, con mayor impacto en los
sectores productores de bienes —in-
dustria y construccién—y en los ser-
vicios mas vinculados a los mismos,
transporte y comercio, por ejemplo.
Estimaciones no oficiales muestran
una reducciéon del nivel general de
actividad algo superior al 1% en el
acumulado enero/julio y mayor al
2% cuando se anualizan los datos al
mes de julio.

Consecuentemente también tienden
a agudizarse las sefales negativas
en el mercado laboral, tanto por el
lado del nivel de ocupaciéon como en
la evolucion del poder adquisitivo del
salario. En el segundo trimestre del
afo se observo que la tasa de des-
ocupacion general aumento a 7,5%
(0,3% mas que en igual periodo de
2013) y que en la industria la canti-
dad de obreros ocupados cay6 2,0%
y las horas trabajadas, 3,3%.

Por otro lado y dado que la tasa de
inflacion se sostiene en un nivel muy
elevado —cercano al 40% anual se-
gun el IPC -Congreso-, el nivel ge-
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neral de salarios experimenta una
caida del 4,6% anual en términos
reales al mes de junio y en el sec-
tor industrial, del 8,9% anual en el
segundo trimestre. Estas circuns-
tancias, sumadas a la cantidad de
suspensiones, adelanto de vaca-
ciones y otras restricciones, estan
generando un clima de creciente
conflictividad laboral, que se amplia
cuando hay divisiones al interior del
movimiento sindical.

El panorama fiscal también muestra
signos de deterioro creciente en la
primera mitad del afio, considerando
que el gasto publico (excluyendo in-
tereses de la deuda) aumenta 44%
en términos interanuales, en tanto
que los ingresos tributarios lo hacen
al 35%. En consecuencia, el finan-
ciamiento extratributario —via Banco
Central y Anses fundamentalmente—
casi se ha triplicado y explica mas
del 20% del incremento de los in-
gresos fiscales en el periodo. Sin tal
apoyo financiero adicional el déficit
primario ascenderia a casi $ 50.000
millones en los primeros seis meses
del ano.

En definitiva, sin acceso a financia-
miento externo las perspectivas eco-
ndémicas se orientan en el sentido de
un desmejoramiento del escenario
en los préximos meses. Esto incluye
una profundizacion en la caida del
nivel de actividad y, por lo tanto, di-
ficultades crecientes en el mercado
laboral. Ademas, si el gobierno deci-
diera aplicar medidas compensato-
rias aumentando aun mas el gasto
publico, el déficit fiscal financiado
con mayor emisién monetaria po-
dria impulsar niveles crecientes de
inflacién y exacerbar la demanda de
divisas.

Evolucion del balance comer-

cial

En julio ultimo tanto las exportacio-
nes como las importaciones exhi-
bieron bajas significativas, en mayor
medida las importaciones con su
caida interanual de 16%, frente a
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una reduccién de 9% en las exporta-
ciones. El superavit de u$s 803 mi-
llones alcanzado en julio representd
un aumento de 114% con respecto
al logrado en igual mes de 2013,
siendo el segundo mes en lo que va
del ano (después de junio) con un
aumento interanual.

El flujo de comercio exterior del pais
presentd en el acumulado a julio ul-
timo un monto total de u$s 82.515
millones, inferior en 9,4% al de igual
periodo de 2013. El origen de esa
variacion estuvo tanto en la reduc-
cion de las exportaciones en 10%,
como en la baja de las importacio-
nes en 9%, variaciones que refleja-
ron casi exclusivamente la caida de
los volumenes comerciados.

En efecto, en el citado lapso la dis-
minucién interanual de las expor-
taciones, las cuales sumaron u$s
43.501 millones, respondi6é a bajas
de 9% en los volumenes fisicos y de
1% en los precios, mientras que en
las importaciones se registraron dis-
minuciones de 8% en las cantidades
y de 1% en los precios.

En los primeros siete meses del afio
el saldo comercial resulté positivo
en u$s 4.487 millones, implicando
una reduccion de 19% con relacion
al mismo lapso de 2013.

Considerando la evolucion de los
grandes rubros de exportacion en el
periodo, se destaco la disminucién
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relativa de 26% en productos prima-
rios —a raiz de menores cantidades y
precios—, acompafiada por una baja
de 13% en manufacturas de origen
industrial (MOI) y un incremento de
8% en manufacturas de origen agro-
pecuario (MOA).

En el caso de los grandes rubros de
importacion sobresalieron las reduc-
ciones en automotores de pasajeros
(-40%), piezas y accesorios para
bienes de capital (-17%) y bienes de
consumo (-10%), en todos estos ru-
bros debido a las caidas de los volu-
menes. Resulté menor la reduccion
en bienes intermedios (-4%), en tan-
to que se observd una suba de 6%
en la compra de bienes.

A nivel de productos y tomando los
siete primeros meses, los principa-
les bienes de exportacion en valor
absoluto fueron harinas y pellets de
soja, porotos de soja, automoviles,
aceite de soja, maiz, petréleo crudo,
piedras y metales preciosos, biodie-
sel y productos plasticos.

Asimismo, los principales productos
de importacion resultaron los vehi-
culos para transporte de personas y
mercancias, circuitos impresos con
componentes eléctricos, gas natural
licuado, gas oil, fuel oil, partes para
aparatos eléctricos de telefonia,
partes y accesorios de carrocerias,
mineral de hierro y aceites crudo de
petréleo.
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Comparando ambos periodos de
2013 y 2014, interesa observar cuéa-
les productos son los que tuvieron
mayores diferencias en valor absolu-
to. Las exportaciones que mayor di-
namismo presentaron fueron las de
harina y pellets de soja (u$s 1.533
millones mas), porotos de soja (639
mill.), biodiesel (185 mill.) y mineral
de cobre (101 mill.). Inversamente,
se registraron menores ingresos por
exportaciéon de maiz en grano (u$s
2.937 millones menos), automdvi-
les (725 mill.), sorgo granifero (309
mill.) y trigo duro (271 mill.).

Entre los rubros que tradicionalmen-
te presentan un significativo saldo
negativo en su comercio exterior,
debe mencionarse a las partes de
automotores, el cual en lo que va del
corriente afio disminuyd su cuantia,
paralelamente a la menor produc-
cion local de las empresas termina-
les.

El comercio energético, a su vez,
prosiguié como en los afios recien-
tes mostrando un importante déficit,
el cual ascendi6 en el periodo ene-
ro-julio a u$s 4.222 millones, monto
superior en 7% interanual, a raiz de
caidas de 15% en las exportaciones
y de 3% en las importaciones. |

* Informe Econdémico de Coyuntura - Sep-
tiembre de 2014 - Consejo Profesional de
Ciencias Economicas de la Ciudad Auto-

noma de Buenos Aires
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LA ARGENTINA, €EN UN BARRIO QUE
COMIENZA A CAMBIAR

La pérdida de
“exportabilidad” de la
economia argentina es, en
realidad, la punta de un
iceber.

ste afio, muy probablemente,
E la Argentina estara retroce-

diendo al quinto puesto en el
ranking de exportadores de América
latina, después de México, Brasil,
Venezuela y Chile, comparado con
el cuarto puesto de 2013. En el acu-
mulado de enero-julio, las exporta-
ciones de nuestro pais sumaron 43,5
mil millones de ddlares, casi 2 mil
millones menos que Chile para igual
periodo, cuando el afio pasado esa
relacion era inversa. En términos del
PIB, que es la forma habitual de me-
dir los datos de comercio exterior, la
Argentina aparece, junto con Brasil,
como una de las economias mas ce-
rradas de la region. En nuestro pais,
las exportaciones representan me-
nos del 16 % del PIB, guarismo que
compara con el 31 % en el caso de
México, el 28,5 % de Chile o el 20 %
de Peru.

Es cierto que hoy el tipo de cambio
no luce atractivo para la exportacion.
El “délar oficial”’, en 8,4 pesos, mues-
tra una brecha significativa con una
de las tantas formas de aproximar la
paridad de equilibrio, que es el Big
Mac (el “cuarto de libra” en el caso
local). Segun este indice, el tipo de
cambio deberia ubicarse en torno a
11,2 pesos por dolar, para compen-
sar el exceso de inflaciéon local de
los ultimos afios.

Aun asi, dada la recesion, podria
haberse esperado un vuelco mayor
hacia el mercado externo por parte
de las empresas locales. Sin embar-
go, hay pocas noticias de este mo-
vimiento compensador, lo que lleva

a poner el acento en la existencia
de problemas mas profundos, que
no se arreglan con una devaluacion
puntual.

Es que la Argentina ha venido per-
diendo terreno tanto en los sectores
en los que tiene gran competitividad,
como en aquellos en los que sus
margenes son mucho mas ajusta-
dos.

Por: Jorge Vasconcelos

En el caso de las exportaciones a los
paises vecinos, que tradicionalmen-
te han sido buenos clientes de las
industrias asentadas en el pais, el
fendmeno es analogo. En 1998, los
productos “made in Argentina” cap-
turaban el 13,8 % del total de las im-
portaciones de Chile, Bolivia, Para-
guay; Brasil, Uruguay mas Peru. En
el presente, esa participacion se ha
reducido a 8,3 % y esto implica una
merma en el potencial de exporta-
ciones del orden de los 20 mil millo-
nes de dolares.

Cuando se mide la participacion
del pais en el segmento de bienes
intensivos en recursos naturales,
se tiene que de un “market share”
de 1,3 % del total de las exporta-
ciones mundiales alcanzado en
1998, se retrocedid a 0,9 % en los
ultimos datos. Dada la magnitud
de este mercado, puede estimarse
que con sélo mantener la participa-
cion de quince anos atras, hoy las
exportaciones de la Argentina en
este rubro serian 29,6 mil millones
de ddlares superiores a las observa-
das.

La pérdida de “exportabilidad” de la
economia argentina es, en realidad,
la punta de un iceberg en el que,
la parte no visible, se corresponde
con la escasez de inversiones, de
actualizacion tecnoldgica y el debi-
litamiento de la interaccion con los
mercados del exterior. A su vez, esto
tiene que ver con decisiones de po-
litica econédmica que se han acumu-
lado en el tiempo y se han reforzado
en los ultimos afos, por el fuerte au-
mento de la presion tributaria sobre
las actividades de exportacion, las
mayores trabas y restricciones para
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operar en el cambio (incluida la bre-
cha con el blue) y el comercio exte-
rior, el deterioro de la infraestructura
y el aumento de los conflictos con
nuestros principales socios comer-
ciales.

Pueden verse las consecuencias de
estas politicas focalizando en dos
sectores clave de la economia, caso
del agro y de la industria automo-
triz. Hasta hace pocos afos, cada
cosecha de granos de la Argentina
equivalia a tres cuartas partes de la
produccion de Brasil; sin embargo
ahora esa proporcion ha disminui-
do a solo el 50 %. El vecino pais se
aproxima a los 200 millones de tone-
ladas, por lo que si aquella relacién
se hubiera mantenido, la Argentina
podria estar en 150 millones de to-
neladas, en lugar de los 100 millo-
nes en los que se ha estancado.
Recuperar terreno perdido implica
revisar la politica tributaria, los cu-
pos a la exportacion y los problemas
de infraestructura.

En el caso de la industria automo-
triz, importantes funcionarios nacio-
nales se han quejado por el hecho
que cada vehiculo producido en el
pais implica una salida de divisas de
entre 8 y 9 mil ddlares por unidad.
Esta cifra es cierta para el afio pa-
sado (en 2014 se habria reducido a
la mitad), pero no puede ignorarse

que ideas impresas

que se ha llegado a esta situacion
por las reglas de juego imperantes,
por lo que aquella critica es “autoin-
criminatoria”. De alli la escala redu-
cida de algunas plantas, la dificultad
para mantenerse actualizado tecno-
I6gicamente de ciertas autopartistas
(afortunadamente, hay excepcio-
nes) y la profundizacién de la “Bra-
sil-dependencia”. En el presente, 8
de cada 10 unidades de exportacion
van a Brasil y no parece haber mer-
cados alternativos si el vecino entra
en recesion.

Curiosamente, para salir de la “Bra-
sil-dependencia” en industrias como
la automotriz, la via mas accesible
pasa por... profundizar los lazos con
el vecino pais, pero en el contexto de
una region mas abierta al comercio
global. De ese modo, las compafiias
instaladas en el pais podrian ganar
escala, especializarse y, asi, produ-
cir bienes que tengan demanda en
cualquier lugar del planeta. Es decir,
para superar los problemas de com-
petitividad de la economia argentina
es mas facil hacerlo “con” Brasil que
“contra Brasil”. Sobre todo si, des-
pués de las proximas elecciones, el
principal socio del Mercosur comien-
za a encarar los cambios que se
presumen, independientemente de
quien gane. Hay cada vez mas con-
senso acerca de que los causantes
del magro crecimiento de los ultimos
afos tienen que ver con el “costo
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Brasil” y con el excesivo proteccio-
nismo. De alli que la nueva agenda
podria incluir medidas para reducir
la presion tributaria, agilizar la obra
publica mediante concesiones y un
cambio en el mix de la politica eco-
ndémica, para posibilitar una caida
de la tasa de interés, con un tipo
de cambio que inicialmente deberia
acomodarse hacia arriba. Todo esto
acompafiado de una negociacion
mas decidida con la Union Europea,
la Alianza del Pacifico e incluso con
el Nafta, que implicaria un recorte
a las barreras arancelarias y para-
arancelarias.

En pocas semanas comenzara a
quedar claro hacia dénde finalmente
apunta Brasil. En cualquier escena-
rio, la peor receta para la Argentina
es actuar como un observador pasi-
VO, ya que los problemas locales no
son demasiado diferentes de los del
vecino. ®

* €sta publicacién es propiedad del Ins-
tituto de Estudios sobre la Realidad Ar-
gentina y Latinoamericana (IERAL) de
Fundacion Mediterranea. Revista Nove-
dades Econémicas.

Grafica s.a.

Colpayo 412 - C.A.B.A.

Tel.: 4432-1370
comercial@sipgrafica.com.ar
www.sipgrafica.com.ar




‘ﬁq
Incorporar desarrollo y conocimientos ;

es una manera de forjar nuestro camino,

para fi‘h'gqr.més lejos en la senda elegida.

Hipdlito Yrigoyen 977, Piso 3 - CI086AA0 - Cdad. Aut. de Buenos Aires
Tel./Fax:54-11 4334-8577 / 5218-2950 (L.R.)
info@nop.com.ar [/ www.nop.com.ar



