Notas 8

CHINA Y EL COMERCIO INTERNACIONAL: ¢PELIGRO SUPREMO O MERCADO
SUPERLATIVO?

Primera parte
Introduccion.

Entre los efectos potencialmente mas agudos mencionados como derivados de la crisis
originada en Asia, se cuenta habitualmente un complejo de consecuencias que podemos
describir genéricamente como "el factor China". Este incluye

1. La posibilidad de una devaluacion del yuan, la moneda china, sus efectos directos
sobre la competitividad de las exportaciones, y los indirectos, como desencadenante
de rondas de devaluaciones adicionales en la regidon y el debilitamiento del sistema
de caja de conversion en Hong Kong, lo que a su vez podria amenazar a monedas
vinculadas al délar estadounidense bajo sistemas similares,

2. La llamada "invasion" de productos chinos altamente competitivos sobre la base de la
abundancia y reducido costo de mano de obra, exacerbada ante la necesidad de
desviar el comercio que la propia region asiatica absorbia antes de la crisis, y en
especial la posibilidad de recurrir — en remplazo o complementariamente a una
devaluacion — a mecanismos de subsidios generalizados a las exportaciones en el
marco de una economia caracterizada como de "planificacion centralizada”

3. El resurgimiento de las tensiones comerciales con los Estados Unidos, que podria dar
nuevos impetus a presiones proteccionistas en la primer economia del mundo apenas
el actual ciclo expansivo parezca declinar.

En esta nota se intenta poner en perspectiva ese escenario, el peso de la economia china
en el contexto de la produccion y el comercio mundiales y en especial respecto a la
Ameérica Latina y la Argentina. Se examinan algunos aspectos de la politica comercial que
preocupan especialmente a ciertas economias de nuestra regidon con el proposito de
determinar sus reales alcances. Finalmente se efectuan algunas observaciones acerca de los
intercambios bilaterales y la situacion en materia de inversiones.

China en la economia y el comercio mundiales.

La Republica Popular China ha venido logrando en los ultimos veinte afios(1) -1978-1997-,
tasas de crecimiento de su PBI de alrededor del 8% promedio anual, situandose entre las
economias de mas rapido crecimiento en ese periodo. Si se deducen errores de coOmputo de
produccion habitualmente observados, la tasa de crecimiento sigue siendo importante, por
arriba del 6,5%. Pese al continuo crecimiento de la poblacioén, el PBl real per capita aumenté
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275% en esas dos décadas.

Este crecimiento ha situado a la economia china entre las primeras del mundo por su
tamarno. Medido por tipo de cambio, el producto total estimado para 1997 es de 910 mil
millones de ddlares, lo cual coloca a China en el grupo de las siete primeras economias. En
cambio el PBI per capita medido de ese modo es de sélo 720 us$ lo cual mantendria a China
entre las economias relativamente mas pobres. Baste indicar que en ese nivel de ingreso por
habitante se encuentran paises como el Congo, Egipto y Bolivia.

Medido el producto por la paridad del poder adquisitivo —-PPA-, China pasa a ser la segunda
economia del mundo con un ingreso per capita de us$ 3200, equivalente al de paises "de
ingresos medianos altos" para el Banco Mundial.

En cualquier caso, estas cifras ocultan enormes diferencias entre distintas categorias de
ingresos, sobre todo entre la poblacion rural — el 80% - y la urbana, y entre la costa y el resto
del pais. El Banco Mundial estima que 350 millones de personas viven todavia por debajo del
nivel de pobreza (1 us$ por dia).

La productividad del trabajo sigue estando entre las mas bajas del mundo, es sélo un poco
mayor que la de la India y solo el 10% de la de los Estados Unidos.

Los historiadores econémicos estiman que la economia china fue la mayor del mundo hasta
fines del siglo XIX. Si como se espera, la direccion actual y la dinamica de las reformas
emprendidas desde hace ya dos décadas se mantiene, el producto chino podria estar
superando al de los Estados Unidos en la década del 2.020. Pero incluso asi, su ingreso per
capita seguiria siendo el de un pais en desarrollo de ingresos medianos.

En términos relativos, la economia china representa el 3% del producto mundial, pero mas
del 10% en términos de la PPA. Medido de esa manera, la contribucién de China al
crecimiento global anual es del 12%, que puede compararse con el 25 % con que contribuye
la economia de los Estados Unidos, el 9% de la japonesa, o el 3% de Brasil.

La internacionalizacion de la economia ha sido notable, ya que la relaciéon comercio/PBI
paso del 10% en 1978 al 36% en 1997. La creciente interdependencia de China con los
sistemas internacionales de comercio e inversiones es quizas uno de los mas destacables
fendmenos en el reciente desarrollo del pais.

China ocupa el décimo lugar como exportador mundial. Sin embargo, participa con solo el
3,3% de las exportaciones mundiales. Si se incluyen las reexportaciones a través de Hong
Kong, China pasaria a ocupar en cambio el sexto puesto como exportador mundial, con un
4,6% de las exportaciones mundiales. Ocupa el puesto nimero 12 entre los importadores,
con el 2,5% de las importaciones mundiales aunque nuevamente si se toman en cuenta las
operaciones a través de Hong Kong, deberia ascender al sexto puesto, con 4,3% de las
importaciones globales.
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El analisis general no da cuenta empero, de la importancia de China en el intercambio en
sectores particulares:

Cuadro 1. Participacion de las exportaciones chinas en el comercio mundial de sectores
seleccionados (1996)

Sector Participacion %

Textiles 8,1
Prendas de vestir 15,3
Quimicos 1,9
Maqguinas de oficina y equipos de telecomunicaciones 2,7
Productos alimenticios 2,7

Fuente: OMC, 1997

Desde 1992 China ha sido el mayor receptor de inversion extranjera directa entre las
economias en desarrollo, alcanzando los us$ 45.000 millones de flujo de IED en 1997. Las
empresas con participacion extranjera han venido incrementando su participacion en el
comercio exterior de China, desde menos del 1 por ciento en 1982 hasta casi el 50% en 1997.
Paralelamente las empresas no estatales han dominado el comercio internacional de China,
generando dos tercios del crecimiento de las exportaciones durante el periodo de las
reformas. Pero en el caso de la inversion extranjera su efecto positivo sobre la balanza de
pagos se ha debido mas a los ingresos sostenidos de flujos entrantes que a la conducta
exportadora. El efecto neto sobre el comercio de las actividades de firmas transnacionales
ha sido generalmente negativo. Segun el World Investment Report, de la desagregacion del
comercio entre 1994 y 1996 entre comercio de procesamiento y no procesamiento de
insumos extranjeros surgen amplios déficit, que promedian los 22,5 miles de millones de
dolares anuales para el comercio "no procesador” por parte de empresas con capital
extranjero, de los cuales una parte sustancial obedece a importaciones de bienes de
capital. En cambio, el comercio de procesamiento registrdé un superavit neto, que alcanzaba
a casi 12 mil millones de ddlares en 1996.

Cuadro 2: el papel de las filiales de CMN en el comercio de China (1996)

Tipo de firma Exportaciones Importaciones Saldo
Filiales extranjeras 61.5 75.6 -14.1
Comercio de procesamiento 53.1 41.5 11.6
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Comercio de bienes producidos 8.4 34.1 -25.7
localmente

Todas las firmas 151.1 138.8 12.2

Comercio de procesamiento 84.4 62.3 22.1

Comercio de bienes producidos 66.7 76.5 -9.8
localmente

Fuente: UNCTAD, en base a ITC, 1997
En la practica entonces, China opera bajo una economia dual que consiste en:

. Un sector altamente eficiente, internacionalmente competitivo, orientado a la
exportacion, mayoritariamente no estatal y financiado con inversion extranjera, y

. Un sector principalmente de propiedad estatal, mucho menos eficiente, protegido y
orientado hacia el mercado interno.

El sector exportador ha crecido rapidamente en respuesta a la descentralizacion del
comercio y las reformas del sistema de precios y de tratamiento cambiario, pero todavia
bajo un contexto de altas barreras a la importacion ha requerido de medidas especiales
para superar el sesgo inherentemente antiexportador del régimen comercial.

Debido a las amplias excepciones a las tarifas arancelarias publicadas y a un sistema de
draw back relativamente bien administrado y disponible para todos los exportadores que
usan insumos importados, los exportadores se han multiplicado a pesar del contexto
altamente protectivo.

Los contratos de procesamiento para exportacion utilizando materiales importados, facilitan
las exportaciones. Tales contratos se aplican usualmente a trading companies o empresas
con capital extranjero que importan bienes semiterminados, los procesan localmente y los
exportan. El comercio de procesamiento representa mas del 50% de las exportaciones y
aproximadamente el 45% de las importaciones.

En contraste, las empresas no estatales domeésticas y las estatales operan bajo menos
incentivos. La mayor desventaja que deben enfrentar las empresas domésticas de menor
tamafo es su carencia de facultades para comerciar por cuenta propia. No obstante,
muchas empresas locales han podido acceder a los incentivos a la exportacion formando
joint ventures con socios extranjeros, estableciendo plantas en las zonas econdémicas
especiales e invirtiendo fondos en China via Hong Kong, disimulandolos asi como inversion
extranjera.
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El comercio no basado en actividades de tipo procesamiento, conocido en China como
"comercio ordinario”, representa una fraccioén relativamente pequefia del comercio total.
Muchas exportaciones argentinas a granel o de grandes volimenes forman parte de este
comercio ordinario y dirigido en una proporcidon mayoritaria directamente a las
corporaciones de comercio exterior operadas por el Gobierno central.

Sobre la base de las tarifas y regulaciones publicadas, el régimen de importaciones de China
no aplicable a las empresas exportadoras aparenta ser altamente restrictivo, con un rango
relativamente elevado de barreras tarifarias y no tarifarias. El Gobierno ha demostrado en los
altimos afos sin embargo, su voluntad de avanzar hacia un régimen mas liberal de
importacion. Ademas, debido a excepciones arancelarias, a la aplicacion inconsistente de
tarifas, al contrabando, irregularidades aduaneras y una extendida evasion, la proteccion
real es mucho menor a la que muestran los niveles publicados.

Ademas del 50 por ciento de las importaciones chinas que se introducen libres de derechos
para su procesamiento destinado a exportacion, los derechos son frecuentemente evadidos
o0 aplicados en forma inconsistente, ya que las autoridades locales gozan de cierta
flexibilidad en la aplicacion de derechos diferenciales respecto a los publicados oficialmente
(USTR,1996). Como resultado, la proporcion de ingresos por derechos recaudados como
proporcion del total importado habia caido desde casi el 10 por ciento en 1986 a soélo el 4
por ciento en 1994.

Barreras no tarifarias:

La proporcion de comercio — en valor - sujeto a licencias de importacidn o exportacion cayo
del 43,5 por ciento en 1992 a menos de un cuarto actualmente. La proteccion varia
ampliamente entre sectores, pero generalmente favorece a los sectores "estratégicos"
dominados por corporaciones estatales.

Un problema adicional es el sistema de testeo e inspeccion obligatorio de importaciones,
gue se adiciona al costo de exportar a China. A ello se agregan procesos de licitacidon no
demasiado transparentes en el caso de compras del Estados (basado en un informe de USTR,
1996)

La evolucion del régimen de comercio:

Las reformas que mas peso han tenido en el rapido crecimiento del comercio de China han
sido:

. la descentralizacion y el otorgamiento de facultades para actuar en comercio exterior
a varios miles de empresas y corporaciones,

. lareforma generalizada en el sistema de precios,
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. elabandono de una paridad cambiaria sobrevaluada, en 1994,
. laliberalizacion del régimen de inversion extranjera.
La descentralizacion del sistema.

Las reformas comerciales en los ultimos quince afios, han estado muy vinculadas a
circunstancias politicas y de evolucion de la economia en general. Sin embargo, puede
afirmarse que aunque subsisten una gran cantidad de barreras, la reforma ha tenido
consecuencias importantes, entre las que pueden citarse:

. la abolicion del plan de comercio exterior, que a comienzos de la reforma abarcaba
3.000 productos,

. se han descentralizado y simplificado los procedimientos de aprobacion de productos
todavia bajo control,

. se han extendido las facultades de comerciar con el extranjero, aunque subsisten
restricciones. Bajo el sistema centralizado, casi todo el comercio era operado por
doce grandes corporaciones estatales de comercio exterior, que actuaban como
"colchoén” entre los precios internacionales y los domeésticos. El Estado sigue
manteniendo poderes para otorgar derechos de comercio, pero hasta 1996, ya habia
mas de cinco mil corporaciones de comercio exterior y mas de 200.000 empresas, en
su mayoria extranjeras y grandes firmas locales. Las corporaciones monopaolicas
estatales, manejaron el 4,6% de las exportaciones en 1996 y el 19,4% de las
importaciones en 1995. El proceso ha continuado.

. Entre 1991 y 1993 fueron abolidos subsidios a las exportaciones y la planificacion
mandatoria del comercio exterior aunque siguen prevaleciendo los subsidios para las
empresas estatales. En 1998, los reintegros a las exportaciones han sido incrementados
en muchos casos, ubicandose entre el 9y el 15%.

. Los arancelesy tipo de cambio han pasado a ser métodos de administracion del
comercio mas usuales. Sin embargo, todavia estan en vigencia muchos sistemas no
transparentes de licencias y controles. En el marco de los compromisos de
liberalizacidon dentro de APEC, y de su postulacién a la OMC, China ha venido
reduciendo aranceles desde una media ponderada de casi el 30% a fines de 1995 a
poco mas del 15% actualmente. Las licencias de importacion han disminuido pero
afectan todavia al 25% de las importaciones.(2)

El papel del tipo de cambio.

Las reformas al sistema cambiario han sido importantes, hasta el punto de que en diciembre
de 1996, el renminbi yuan, pasé a ser una divisa convertible para transacciones
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internacionales y China acepto las obligaciones del Articulo VI, secciones 2,3y 4 de los
Articulos de Acuerdo del FMI. A principios de 1994 los hasta ese momento existentes
mercados oficial y de swaps fueron unificados a la tasa de mercado de estos ultimos, lo que
representod una devaluacion del 33 por ciento sobre la base oficial. Desde ese momento la
evolucion de la tasa de inflacion, medida por el indice de precios al consumidor fue la
siguiente:

Cuadro 3. Evolucion del indice de precios al consumidor, crecimiento de las exportaciones,
cuenta corriente y reservas a fin de periodo.

Ano 1994 1995 1996 1997 1998 est.

IPC % 24.0 17.1 8.3 2.8 0.0
Exportaciones incr. % anual 31.9 22.9 1.6 21.9 5.0
Cuenta corriente - us$ mill. 7.7 1.6 7.2 23.4 23.0
Reservas us$ millones 51.6 73.6| 105.0 139.9 140.8

Fuente : China Statistical Yearbook y Warburg

El tipo de cambio asi fjado demostrd ser sostenible en el tiempo, pese a la evolucién
seflalada en los precios internos, debido tanto a la buena evolucion de las exportaciones,
excepto en 1996, como a la acumulacion de reservas, fruto de lo anterior y del sostenido
ingreso de capitales.

Pese a esta situacion, a partir de las devaluaciones que se producen en todas las economias
de laregion, excepto en Hong Kong, y sobre todo en coincidencia con el debilitamiento del
yen japonés a mediados de afio y hasta agosto de 1998, comienza a crecer la sensacion de
una inminente devaluacion del renminbi, pese a las vigorosas negativas de las principales
autoridades politicas y econdmica de la R.P. China.

Si bien la recuperacion de la moneda japonesa en el mes de septiembre, ha debilitado la
impresion de inminencia acerca de cambios en la paridad del yuan, se mantiene la opinidon
de que ellos se producirian de todos modos en 1999.

La descripcion previa del patron exportador puede resultar Util para evaluar los elementos en
juego respecto a esas previsiones. En especial, puede destacarse:

1. La dependencia del patrén exportador — en un 50% - de actores multinacionales —
chinos de ultramar, Japon, USA, UE -, cuyas inversiones iniciales y capital de trabajo
han sido financiados en moneda extranjera,

2. La dependencia - también en un 50 % - de bienes de capital e insumos importados.
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Ambos factores compensarian rapidamente los efectos procompetitivos de una
devaluacion,

3. La presencia de un comercio "ordinario" distinto del caracterizado como de
procesamiento de materiales importados, manejado esencialmente por firmas locales,
y en especial por corporaciones estatales. Estas Ultimas, afectadas por el proceso de
reforma del sector estatal, son las principales demandantes de mejoras en la paridad
cambiaria. Su capacidad de presion econdmica -y politica — no es despreciable.

4. Los resultados en la cuenta corriente, como hemos visto determinados a) por la
necesidad de un sostenido influjo de capital extranjero, b) por el balance comercial.
Respecto a la inversion extranjera, las sefiales son mixtas: en los primeros ocho meses
de este ano, la IED real se redujo el 1,5 % respecto al afio anterior, a 27,4 miles de
millones, mientras la inversion extranjera comprometida se incremento un 6 % a 31, 7
miles de millones de ddlares. El ritmo de crecimiento de las exportaciones ha
disminuido del 20% de 1997 a un 5% esperado para todo 1998. Sin embargo se sigue
acumulando superavit comercial a razén de us$ 4,5 miles de millones mensuales, lo
cual contribuye a mantener un nivel de reservas equivalente a un ano de
importaciones.

5. La relacion exportaciones/PBI, del 18%, es mucho menor que en otras economias de la
region excepto Japon. La deuda externa, de 130 mil millones equivale a menos del
15% del PBI. Y sOlo el 20% es de corto plazo. Sin embargo un cuadro completo del
sector externo chino no puede dejar pasar la cuenta de errores y omisiones, por
donde podrian filtrarse egresos informales de capital.

6. En el cuadro sobre politica comercial se mencionan algunas de las medidas, como
reintegros y facilidades de crédito, destinadas a compensar a los exportadores al
menos parcialmente el deterioro en las condiciones del mercado internacional. A esas
medidas se deben agregar incentivos que los gobiernos locales y provinciales han
comenzado a proveer

7. A pesar de las devaluaciones en la region, los costos de mano de obra en China
siguen siendo competitivos. Asi por ejemplo, antes de la caida del baht, un trabajador
tailandés recibia salarios equivalentes a us$ 217 por mes. Aunque ahora cobra solo us$
130, todavia esta muy por arriba del promedio salarial en China de us$ 56(3). Las
mediciones de productividad comparada arrojan resultados heterogéneos
dependiendo del sector que se considere. Aunque en términos absolutos, la
productividad del trabajo, medida por el valor agregado por trabajador crecio al 5,5
% anual entre 1994 y 1998 las comparaciones internacionales concluyen que en
términos relativos la productividad no crecio respecto a la de los Estados Unidos
durante el periodo de reformas, con excepcion de los sectores de alimentos y
bebidas, tabaco, vestimenta y productos metalicos no minerales.(4)

8. Un argumento adicional para quienes prevén o para quienes presionan por cambios
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en la paridad del yuan es la caida en los niveles de actividad. Si bien la meta oficial
sigue siendo un crecimiento del producto del 8%, se coincide que la cifra anual estara
entre el 6,5y el 7,5%, una cifra mas que satisfactoria para cualquier economia, pero no
tanto para China, donde hay actualmente 150 millones de desempleados. Este afo
casi no ha habido aumento en la inversion privada doméstica, que normalmente
representa del 30 al 40% del crecimiento total de la inversion. La demanda interna
todavia es débill, lo cual se ve reflejado en deflaciéon, baja rentabilidad empresaria,
altos niveles de inventarios y una caida en la demanda de importaciones. Justamente
para relanzar la actividad sobre la base del potencial del mercado interno, el
gobierno anuncié un plan de obras publicas de 1,2 billones de ddlares en tres afios, de
los cuales 350 mil millones, casi un 40% del PBI seran gastados este afio. La opcion por
el mercado interno parece sensata en un contexto de caida en la demanda regional
y menor crecimiento - y hasta saturacion — en la demanda de importaciones de los
mercados mas solventes. Es una eleccion que también deberia disminuir las presiones
sobre el yuan.

9. No puede dejar de mencionarse como un factor no despreciable para el analisis
prospectivo de la economia china y su vinculacion con el sistema mundial el hecho de
gue, ajuicio de los autores, China parece tener actualmente uno de los mas brillantes
grupos dirigentes en muchas décadas, lo cual deberia en principio permitir descartar
movimientos imprevistos o de ruptura con la imagen de actor protagonico y
responsable en el concierto internacional que ha intentado afirmar en el ultimo afio.

Como se ve los factores que podrian incidir en un sentido o en otro sobre la politica
cambiaria son multiples. Pero ¢ cuales serian en definitiva los efectos de una devaluacion del
renminbi yuan sobre el resto del mundo?.

Un analisis de simulacion efectuado por el Global Economics Team de Warburg Dillon Read
(5), sobre la base de un estudio del National Institute of Economic and Social Research
describe los efectos directos y "en segunda vuelta" de una devaluaciéon del 20%. Concluye
seflalando que una devaluacion del yuan deberia tener un efecto limitado sobre la
economia mundial. Como hemos visto al principio, la participacion de China en los
intercambios internacionales no pareciera ser aun decisiva. Sin embargo si provocara una
nueva ronda de devaluaciones competitivas a través del este asiatico, que a su vez diera
lugar a turbulencias adicionales en los mercados de valores y financieros, las consecuencias
para el mundo deberian ser mas serias.

En el caso de la América Latina, siguiendo la metodologia empleada por el modelo, los
efectos directos deberian ser ain menores: de entre el 0,1 y el 0,3% del producto de acuerdo
con la exposicién a Asia y a China de las economias latinoamericanas y de hasta un 0,5% del
producto si se computa una segunda vuelta de devaluaciones de hasta un 20%, pero a la
vez habria que tomar en cuenta los "efectos sucesivos" ceteris paribus o sea sin politicas
monetarias compensatorias por parte de la FED y la Banca Central Europea. Aun asi las
consecuencias "racionales" sobre la evolucidon en los mercados de valores, deberian ser
menores que para el caso de economias mas pequefias como la rusa, pero con una mayor
exposicion bancaria. Baste sefialar que los bancos japoneses, los mas comprometidos en
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China, tienen una exposicion del 8% de su capital en préstamos a China, relacion que es del
4% en el caso de los europeos y del 0,8% en el caso de los bancos estadounidenses.

(La segunda parte de este trabajo se refiere a la vinculacién e impacto de China en las
economias latinoamericanas.)
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Notas 8

CoOSTOS INDUSTRIALES: LA INCIDENCIA DE LA ENERGIA ELECTRICA

Introduccion

En un mundo globalizado se ha hecho imprescindible el estudio de las funciones de costos
de los diferentes sectores productivos. Esta necesidad por conocer los costos radica en
dilucidar las fuentes que determinan la competitividad de la economia. En este sentido, los
costos energéticos juegan un papel muy importante a la hora de identificar los insumos
criticos de las diferentes actividades. En particular, en algunas ramas industriales la energia
eléctrica resulta ser uno de ellos.

El presente estudio tiene por objeto identificar aquellas ramas industriales en las cuales la
energia eléctrica juega un rol central en la elaboracién de sus productos.

En la primera parte se determind el consumo de energia eléctrica por unidad monetaria de
valor agregado. Este indicador es lo que se ha dado en llamar intensidad eléctrica y mide la
cantidad de energia eléctrica requerida para generar una unidad monetaria de valor
agregado.

En la segunda parte se procedio a determinar, para cada rama industrial, la participacion
del costo de la energia eléctrica en el total del consumo intermedio con el fin de identificar
aquellas industrias electro-intensivas. En otras palabras se realizé un ranking con las ramas
industriales de acuerdo a la incidencia que tiene la energia eléctrica en la funcién de costos
en cada una de ellas.

En la tercera parte se muestra el resultado de un relevamiento realizado en el CEP acerca
del modo en que las distintas ramas industriales consumen energia eléctrica, o lo que es lo
mismo se determinaron consumos tipicos para cada una de las ramas industriales. Esto
implico dividir, para cada rama, el consumo total de energia eléctrica de un afio entre las
distintas bandas horarias de consumo (Pico, Valle y Resto)(1). Dado que la fuente de
informacion son los registros de transacciones en el Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), este
relevamiento fue realizado, en la medida que fue posible, tanto para grandes usuarios
mayores (GUMAS) como para grandes usuarios menores (GUMES).

Los resultados aqui obtenidos podrian llegar a ser un elemento mas a tener en cuenta a la
hora de tomar decisiones en materia de politica energética: por un lado, de la primera y
segunda etapa del presente estudio se identifica la incidencia cuantitativa (indicador de
intensidad eléctrica) y cualitativa (participacion en los costos) que tiene la energia eléctrica
en las diferentes ramas que conforman la industria nacional; y por otro lado, de la tercera
etapa del trabajo, se muestra el consumo tipico de cada rama industrial diferenciandolo, al
interior de la rama, entre GUMAs y GUMEs.

I. Indicador de Intensidad Eléctrica
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Surge del cociente entre la energia anual consumida por una determinada rama industrial y
el valor agregado generado en dicho afio por dicha rama. El calculo fue realizado para el
ano 1994 en base a la Encuesta Anual Industrial de 1995. En el Cuadro N°1 se presentan los
resultados obtenidos del indicador para las diferentes ramas industriales clasificadas a 3
digitos de la CllU Rev.3(2). Ademas, se adiciona la contribucidn de cada sector al valor
agregado industrial.

De la informacion volcada en el Cuadros N°1 se deducen las siguientes conclusiones:

1) la industria en promedio consume 32 Kwh para cada $ 1000 de valor agregado que
genera.

2) de las 40 ramas industriales clasificadas, 18 consumen por encima del promedio de la
industria. Estas ramas generan el 35% del VA industrial y estan lideradas por las empresas que
elaboran productos primarios de metales no ferrosos (incluye a los productores y
transformadores de aluminio) que consume 349 Kwh para generar $1000 de VA. Le siguen en
el ranking las industrias basicas de hierro y acero entre las que se encuentran las empresas
siderargicas y que consumen 118 Kwh por cada $1000 de VA, las sustancias quimicas basicas
(83 kwh/ $1000 de VA); elaboracion de productos de molineria (81 kwh/ $1000 de VA); las
fibras Manufacturadas y los productos del papel (69 Kwh/$ de VA).

3) se observa que a excepcion de las ramas alimenticias (151, 152, 153), el resto cuya
intensidad eléctrica esta por encima del promedio son, en su mayoria, productoras de
bienes intermedios.

1. Participacion del costo de la energia eléctrica

Tomando, para cada rama industrial y para 1994, el consumo intermedio total y el gasto en
energia eléctrica, de acuerdo a la Encuesta Industria Anual de 1995, se procedio a calcular
la participacion que tiene el costo de la energia eléctrica en el total del consumo intermedio.

En el Cuadro N°2 se presenta, para cada rama industrial a 3 digitos de la CIIU Rev.3, el
calculo obtenido para 1994.

Es de destacar que aqui se tomo el consumo intermedio como un proxi del costo total. Hay
gue tener en cuenta que el consumo intermedio incluye todas las compras de insumos,
guedando excluidos los pagos realizados a los factores productivos como, por ejemplo, la
remuneracion al trabajo y el superavit bruto de explotacion.

Del Cuadro N°2 se pueden extraer las siguientes conclusiones:

1) el costo de la energia eléctrica en la industria representa el 1.94% de su consumo
intermedio.
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2) las ramas industriales que tienen una participacion del costo de la energia eléctrica mayor
al promedio de la industria, calificadas como electro-intensivas, son 16 entre las que se
encuentran 10 ramas netamente productoras de bienes intermedios (272, 269, 271, 241, 243,
251, 273, 231-233, 343 y 170), 4 cuyos productos pueden utilizarse como bienes intermedios o
como bienes finales (261, 210, 252 y 200), y las dos restantes (153 y 154) son bienes de
consumo no durables.

3) las ramas electro-intensivas generan el 31% del VA industrial y consumen el 62% del total
de la energia eléctrica destinada a la industria.

4) del ranking de ramas industriales electro-intensivas se observa que la rama elaboradora de
Productos Primarios de Metales Preciosos y Metales No Ferrosos (incluye a las empresas
productoras y transformadoras de aluminio) lidera el mismo, ya que su costo de energia
eléctrica representa un 12% de su consumo intermedio. Le siguen en orden de importancia,
la rama que incluye a las empresas cementeras (269), las siderurgicas (271), las del vidrio,
sustancias quimicas basicas, productos de la madera, del caucho, de papel, etc.

En el otro extremo, entre las ramas menos electro-intensivas encontramos basicamente
ramas que se dedican al ensamblaje como lo son la industria automotriz y la industria
productora de equipos de radio, television y comunicaciones.

I11. Consumos Tipicos de Energia Eléctrica por Rama Industrial

De las operaciones de compra de energia eléctrica de los GUMAs y GUMEs en el MEM y
MEMSP (sistema patagénico) durante 1997, se procedio a clasificar a las empresas
industriales de acuerdo al cédigo CIlIU Rev.2 a 3 digitos y en algunos casos, donde la
clasificacion a 3 digitos agrupa actividades heterogéneas y por ende requiere de una mayor
desagregacion, se las clasifico a 4 digitos. Entre estas ultimas tenemos los casos de Alimentos
(311ly 312), Bebidas (313), Fabricacion de Textiles (321), Fabricacion de Papel y sus Productos
(341), Sustancias Quimicas Industriales (351), Productos Quimicos (352), Construccion de
Material de Transporte (384).

Una vez clasificadas a las empresas, se realizé un promedio de consumo entre aquellas que
eran GUMA o GUME, en la medida que los registros lo permitieron, y en algunos casos se
separd y excluyo del calculo del promedio a agquella empresa que era lider en la rama, por
ejemplo Aluar dentro de la 372. Es de destacar que no fue posible identificar un consumo
tipico para la rama 381 (Fabricacidn de Productos Metalicos excepto Maquinarias y Equipos).

Ademas de calcular el consumo de energia por banda horaria para cada rama industrial, se
relevo la potencia de requerimiento maxima promedio del afio y la tension de suministro
para cada una de ellas. Por ultimo se calculd el factor de carga(3).

Los resultados obtenidos se presentan en el Cuadro N°3 y las principales conclusiones del
mismo son:
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1) Nuevamente se observa que las principales ramas industriales consumidoras de energia
eléctrica son aquellas productoras de bienes intermedios agrupadas en las ramas 35, 36 y 37.

2) Como era de esperar, este mismo grupo de empresas son también las mayores
demandantes de potencia.

3) La tension de suministro es de 13.2 KV en todos los casos relevados.

4) En lo que se refiere al consumo de energia eléctrica, en todos los casos el mismo se
concentra en la banda de horas Resto que coincide con la actividad diurna. En este sentido,
se observo solo una excepcion: el 64.7% de la energia consumida por las GUMEs de la rama
371 se realiz6 en la banda horaria de Valle.

5) En aquellas ramas donde se pudieron relevar consumos tipicos tanto para GUMAs como
para GUMEs, se observa en casi todos los casos (excepto en las ramas 3117, 3513, 3521, 371)
gue la energia consumida fuera de la banda horaria Resto, los GUMAs tienden a concentrar
su consumo, mas que lo que los hacen los GUMEs, en las horas de la banda Valle donde el
costo de la energia es mas barata.

6) Por ultimo, se observa un comportamiento disimil a lo largo del afio entre el consumo de
los GUMEs y GUMAs. Asi, el consumo de las GUMASs resulta ser mas estable que las el de las
GUMEs. Tomando la empresa de la rama cuyo consumo de energia eléctrica anual fuera el
mas parecido al promedio calculado (y volcado al Cuadro N°3), se procedi6 a observar el
consumo mensual a lo largo de 1997. En el Grafico adjunto se muestra los casos tipicos de 3
ramas que dan cuenta de lo aqui descripto.
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En cierta medida esta conclusidn esta avalada por el calculo del factor de carga (Ultima
columna del Cuadro N°3) que evidenciaria la mayor eficiencia por parte de las GUMAs en el
uso de la energia eléctrica.

Cuadro N° 1

Intensidad de Energia Eléctrica por Rama Industrial

Intensidad |Contribucién
de al
Cllu Denominacion
Rev.3 Energia Valor
Eléctrica Agregado
KWh/$ de .
VA Industrial
272 Fabricacion de productos primarios de metales preciosos y 0,349 0,5%
metales no ferrosos
271 Industrias basicas de hierro y acero 0,118 2,8%
241 Fabricacion de sustancias quimicas basicas 0,083 2,5%
153 Elaboracién de productos de molineria, almidones y productos 0,081 1,5%
derivados del almidén; Elaboracion de alimentos preparados
para animales
243 Fabricacion de fibras manufacturadas 0,069 0,3%
210 Fabricacion de papel y de productos de papel 0,069 2,5%
273 Fundicién de metales 0,066 0,7%
269 Fabricacion de productos minerales no metalicos n.c.p. 0,061 3,3%
200 Produccién de la Madera y Fabricacion de Productos de madera 0,059 0,7%
y Corcho, excepto Muebles
261 Fabricacioén de vidrio y productos de vidrio 0,055 0,8%
252 Fabricacion de productos de plastico 0,050 2,3%
170 Fabricacion de Productos Textiles 0,049 4,0%
251 Fabricacion de productos de caucho 0,049 0,9%
151 Produccién y procesamiento de carne, pescado, frutas, 0,046 6,3%
legumbres, hortalizas, aceites y grasas
191 Curtido y terminacion de cueros; fabricacion de articulos de 0,040 0,8%
marroquineria y talabarteria
231-233 |Fabricacion de Productos de Horno de Coque y Combustible 0,037 0,1%
Nuclear
343 Fabricacion de partes; piezas y accesorios para vehiculos 0,035 2,6%
automotores y sus motores
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152 Elaboracién de productos lacteos 0,035 2,4%
Pomediofmausia oo |
154 Elaboracion de productos alimenticios n.c.p. 0,029 5,7%
289 Fabricacion de productos elaborados de metal n.c.p.; servicios 0,028 2,3%
de trabajo de metales
350 Fabricacion de Equipos de Transporte n.c.p. 0,027 0,4%
342 Fabricacion de carrocerias para vehiculos automotores; 0,026 0,2%
fabricacion de remolques y semirremolques
281 Fabricacion de productos metalicos para uso estructural, 0,024 0,6%
tanques, depdsitos y generadores de vapor
310 Fabricacion de Maquinaria y Aparatos Eléctricos n.c.p. 0,023 2,0%
Cuadro N° 1 (cont.)
Intensidad de Energia Eléctrica por Rama Industrial
Intensidad |Contribucion
de al
CllU Denominacion
Rev.3 Energia Valor
Eléctrica Agregado
Kwr&i de Industrial
291 Fabricacién de maquinaria de uso general 0,022 1,5%
292 Fabricacién de maquinaria de uso especial 0,021 1,2%
360 Fabricacion de Muebles y Colchones, y Otras Industrias n.c.p. 0,020 1,1%
293 Fabricacion de aparatos de uso doméstico n.c.p. 0,018 1,2%
222/3 |Impresidn y reproduccion de Grabaciones 0,018 1,6%
300 Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 0,017 0,2%
192 Fabricacion de calzado y de sus partes 0,017 1,4%
155 Elaboraciéon de bebidas 0,016 7,0%
330 Fabricacion de Instrumentos Médicos, Opticos y de Precision; 0,016 0,4%
Fabricacion de Relojes
341 Fabricacion de vehiculos automotores 0,015 4,4%
232 Fabricacion de productos de la refinaciéon del petréleo 0,012 11,3%
180 Fabricacion de Prendas de Vestir, Terminacion y Tefiidos de Pieles 0,012 1,6%
242 |Fabricaciéon de productos quimicos n.c.p. 0,009 9,8%
320 [Fabricacién de Equipos y Aparatos de Radio, Televisidbn y 0,007 1,5%
Comunicaciones

file://l/Srv0l/centro_doc/DOCEL EC/H-186/Nro.%208/Costos%20industriales.htm (8 of 16)03/07/2009 12:46:40 p.m.




Notas 8

221 |[Edici6n 0,006 2,8%
160 |Elaboracion de productos de tabaco 0,003 5,9%
Cuadro N° 2

Incidencia de los Costos de Energia Eléctrica en el total del Consumo Intermedio (1994)
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Cliu Costo
Rev.3 Energia /
3 digitos Denominacion Cons.
Interm.
272 Fabricacion de productos primarios de metales preciosos y metales no ferrosos 12,12%
269 Fabricacion de productos minerales no metalicos n.c.p. 5,95%
271 Industrias basicas de hierro y acero 5,20%
261 Fabricacion de vidrio y productos de vidrio 5,13%
241 Fabricacion de sustancias quimicas basicas 4,83%
243 Fabricacion de fibras manufacturadas 4,44%
200 Produccion de la Madera y Fabricaciéon de Productos de madera y Corcho, 4,43%
excepto Muebles
251 Fabricacion de productos de caucho 3,81%
210 Fabricacion de papel y de productos de papel 3,62%
273 Fundicién de metales 3,43%
170 Fabricacion de Productos Textiles 3,14%
252 Fabricacion de productos de plastico 3,05%
153 Elaboracién de productos de molineria, almidones y productos derivados del
almidén; Elaboracion de alimentos preparados para animales 2,93%
231-233 |Fabricacion de Productos de Horno de Coque y Combustible Nuclear 2,85%
343 Fabricacion de partes; piezas y accesorios para vehiculos automotores y sus 2,11%
motores
154 Elaboracién de productos alimenticios n.c.p. 1,96%
289 Fabricacion de productos elaborados de metal n.c.p.; servicios de trabajo de 1,66%
metales
222/3 |Impresion y reproduccion de Grabaciones 1,52%
291 Fabricacién de maquinaria de uso general 1,51%
350 Fabricaciéon de Equipos de Transporte n.c.p. 1,45%
360 Fabricacion de Muebles y Colchones, y Otras Industrias n.c.p. 1,39%
310 Fabricacion de Maquinaria y Aparatos Eléctricos n.c.p. 1,36%
232 Fabricaciéon de productos de la refinacion del petréleo 1,35%
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Cuadro N° 2
Incidencia de los Costos de Energia Eléctrica en el total del Consumo
Intermedio (1994)
Clu Costo
Rev.3 Energia /
3 digitos Denominacién Cons.
Interm.
152 Elaboracién de productos lacteos 1,28%
155 Elaboracién de bebidas 1,27%
151 Produccion y procesamiento de carne, pescado, frutas, legumbres, hortalizas, 1,23%
aceites y grasas
281 Fabricacion de productos metalicos para uso estructural, tanques, depdsitos y
generadores de vapor 1,21%
160 Elaboracion de productos de tabaco 1,18%
192 Fabricacion de calzado y de sus partes 1,14%
292 Fabricacién de maquinaria de uso especial 1,13%
191 Curtido y terminacioén de cueros; fabricacion de articulos de marroquineria y 1,10%
talabarteria
330 Fabricacion de Instrumentos Médicos, Opticos y de Precisién; Fabricacion de 1,02%
Relojes
293 Fabricacion de aparatos de uso doméstico n.c.p. 1,02%
342 Fabricaciéon de carrocerias para vehiculos automotores; fabricacién de
remolques y semirremolques 1,00%
300 Fabricacion de maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 0,93%
242 Fabricacion de productos quimicos n.c.p. 0,79%
180 Fabricacion de Prendas de Vestir, Terminacion y Tefidos de Pieles 0,78%
221 Edicion 0,61%
341 Fabricacion de vehiculos automotores 0,46%
320 Fabricacion de Equipos y Aparatos de Radio, Television y Comunicaciones 0,39%
Cuadro N°3
CIlU |Denominacion Tipo de | Consumo de Energia Eléctrica- | Potencia |Tension de |Factor
Rev.2 [MWh] Max.
Usuario | Pico Valle | Resto | Total |Promedio |Suministro |de
[MW] [KV] Carga
| 3111 |Matanza de Ganado GUMA 1,720 | 2,057 4,818 8,595 2.0 13.2 0.5
Preparacion y % 20.0 23.9 56.1 100
Conservacion
de Carne GUME 887 788 | 2,006 3,680 0.8 13.2 0.6
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% 24.1 21.4 54.5 100
3113 [Envasadoy GUMA | 1552| 1,689| 3,848| 7,089 0.9 13.2 0.9
Conservacion
de frutas y legumbres % 21.9 23.8 54.3 100
GUME 851 1,035 2,626| 4,512 0.8 13.2 0.6
% 18.9 22.9 58.2 100
3112 |Fabricacién de GUMA | 1,510 1,740| 4,518 7,767 1.8 13.2 0.5
Productos
Lacteos % 194 22.4 58.2 100
3114 |Elaboracion de GUME 53 61 165 279 0.3 13.2 0.1
pescado, crestaceos
y Otros productos % 19.0 21.7 59.3 100
marinos
3115 |Fabricacién de GUMA | 4,024| 4,833| 10,466 | 19,323 3.8 13.2 0.6
Aceites y grasas
vegetales y animales % 20.8 25.0 54.2 100
3116 |Productos de la GUMA | 2,675| 3,309| 7,391| 13,375 2.4 13.2 0.6
Molineria
% 20.0 24.7 55.3 100
3117 |Fabricacion de GUMA 1,538 1,720 4 583 7,841 1.8 13.2 0.5
Productos
de Panaderia % 19.6 21.9 58.4 100
GUME 860 (| 1,038 2,335| 4,232 0.8 13.2 0.6
% 20.3 24.5 55.2 100
3119 |Fabricacién de cacao, | GUMA | 2,405| 1,454| 6,885| 10,744 3.0 13.2 0.4
Chocolates
y articulos de % 22.4 13.5 64.1 100
confiteria
3121 |Elaboracién de GUME 1,067 | 1,185| 2,987| 5,239 0.9 13.2 0.6
productos
Alimenticios diversos % 20.4 22.6 57.0 100
3122 |Elaboracién de GUMA | 5,401| 6,483 | 14,052 | 25,936 3.4 13.2 0.9
alimentos preparados
para animales % 20.8 25.0 54.2 100
3131 |Destilacion, GUME 959 | 1,110 2,846 4,915 1.3 13.2 0.4
rectificaciéon y mezcla
de bebidas % 19.5 22.6 57.9 100
espirituosas
GUMA | 4,386| 4,774| 10,492 | 19,652 3.8 13.2 0.6
% 22.3 24.3 53.4 100
| 3132 |Industrias Vinicolas | GUMA | 1,474| 1461| 3526| 6,460 2.4 13.2 0.3
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% 22.8 22.6 54.6 100
GUME 468 391 | 1,649| 2,508 1.0 13.2 0.3
Cuadro N°3(cont)
CIlU |Denominacion Tipo de | Consumo de Energia Eléctrica- | Potencia |Tension de |Factor
Rev.2 [MWh] Max.
Usuario | Pico Valle | Resto | Total |Promedio |Suministro |de
[MW] [KV] Carga
% 18.7 15.6 65.8 100
3134 |Industria de Bebidas GUMA | 1,459| 1,706 444 | 3,609 2.6 13.2 0.2
no
alcoholicas y aguas % 40.4 47.3 12.3 100
gaseosas
314 |Industria del Tabaco GUMA 3,372 | 3,766 | 11,249| 18,387 4.5 13.2 0.5
% 18.3 20.5 61.2 100
321 |Fabricacion de GUMA | 2,174| 2,567 | 5,607 | 10,347 2.0 13.2 0.6
Textiles
% 21.0 24.8 54.2 100
GUME 120 143 317 580 0.2 13.2 0.3
% 20.7 24.6 54.7 100
322 |Fabricacion de GUME 173 201 684 | 1,058 0.2 13.2 0.5
Prendas de Vestir,
excepto Calzado % 16.4 19.0 64.6 100
323 |Industria del Cueroy | GUME 532 655| 1,959 | 3,146 0.7 13.2 0.5
Productos del Cuero
y Pieles, Excepto % 16.9 20.8 62.3 100
Calzado
324 |fabricacion de GUMA | 3,285| 2,957 | 10,190 | 16,431 3.2 13.2 0.6
Calzados, exceptos el
de
caucho y plastico % 20.0 18.0 62.0 100
331 |Industria de la GUMA | 18,345| 23,835 | 51,643 | 93,822 10.7 13.2 1.0
Madera y Pructos de
Madera
y de corcho, excepto % 19.6 25.4 55.0 100
muebles
332 |Fabricacion de GUME 131 142 483 756 0.3 13.2 0.3
Muebles, excepto los
Principalmente % 17.3 18.8 63.9 100
metdlicos
3411 |Fabricacion de Pulpa | GUMA | 1,155| 1,386| 3,003| 5,544 2.1 13.2 0.3
de Madera, papel
y carton % 20.8 25.0 54.2 100
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3412 |Fabricacion de GUMA 2,767 | 3,020 7,369 | 13,155 3.3 13.2 0.5
Envases y cajas de
papel
y de carton % 21.0 23.0 56.0 100
GUME 512 599 1,626 2,737 0.8 13.2 0.4
% 18.7 21.9 59.4 100
3419 Fabricacién GUMA 2,865 | 3,437 7,449 | 13,751 4.2 13.2 0.4
de Articulos
de Pulpa,
Papel y % 20.8 25.0 54.2 100
Carton, n.c.p.
342 Impprenta, GUMA 1,452 | 2,104 3,125 6,681 2.1 13.2 0.4
Editoriales
e Industrias % 21.7 31.5 46.8 100
Conexas
GUME 947 760 2,226 3,932 0.8 13.2 0.6
% 24.1 19.3 56.6 100
3511 Fabricacién GUMA 6,057 | 10,216 | 14,413 | 30,685 3.5 13.2 1.0
de Sustancias
Quimicas % 19.7 33.3 47.0 100
Basicas,
excepto
Abonos GUME 596 709 1,522 2,828 2.5 13.2 0.1
% 21.1 25.1 53.8 100
3512 Fabricacion GUMA 3,540 | 4,107 9,391| 17,039 2.3 13.2 0.9
de Abonos y
Plaguicidas % 20.8 24.1 55.1 100
3513 Fabricacion GUMA 1,707 | 1,792 4,958 8,457 1.9 13.2 0.5
de resinas
Sintéticas,
Materias % 20.2 21.2 58.6 100
Plasticas y
Fibras
Artificiales, GUME 137 164 352 653 0.2 13.2 0.4
excepto el
Vidrio
% 21.0 25.1 53.9 100
3521 Fabricacion GUMA 1,453 | 1,363 5,173 7,990 3.0 13.2 0.3
de Pinturas,
Barnices
y Lacas % 18.2 17.1 64.7 100
GUME 153 130 406 689 0.3 13.2 0.3
% 22.2 18.9 58.9 100
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3522 Fabricacién GUMA 2,185 | 2,622 6,774 | 11,581 2.4 13.2 0.6
de Productos
Farmaceuticos % 18.9 22.6 58.5 100
y
Medicamentos
GUME 1,133 | 1,162 2,834 5,129 1.1 13.2 0.5
% 221 22.6 55.3 100
3523 Fabricacién GUME 605 494 1,784 2,884 0.7 13.2 0.5
de jabones y
preparados
de limpieza, % 21.0 17.1 61.9 100
perfumes y
cosméticos
3530 Refinerias de GUMA 32,218 | 47,065 | 101,937 | 181,219 26.6 13.2 0.8
Petréleo
% 17.8 26.0 56.3 100
3540 Fabricacién GUMA 141 91 325 557 0.2 13.2 0.4
de Productos
Derivados del % 25.3 16.3 58.3 100
Petréleo y
Carbo6n
355 Fabricacion GUMA 2,876 | 3,822 9,782 | 16,482 5.1 13.2 0.4
de Productos
de caucho % 17.5 23.2 59.4 100
GUME 385 252 1,755 2,391 0.8 13.2 0.3
% 16.1 10.5 73.4 100
Cuadro N°3(cont)
CllU |Denominacién Tipo de | Consumo de Energia Eléctrica - [MWh] | Potencia |Tension de |Factor
Rev.2 Max.
Usuario | Pico Valle Resto Total |(Promedio |Suministro |[de
[MW] [KV] Carga
356 |Fabricacion de GUMA 255 286 646 1,187 2.1 13.2 | 0.1
productos
Plasticos
% 21.5 24.1 54.4 100
361 |Fabricacion de GUME 1,149 1,250 3,539 5,939 1.1 13.2 | 0.6
Objetos de
Barro, Loza
y Porcelana % 19.4 21.1 59.6 100
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362 |Fabricacion de GUMA 10,217 | 12,560 | 26,518 | 49,295 8.7 13.2 | 0.6
Vidrio y
Productos
de Vidrio % 20.7 25.5 53.8 100
369 |Fabricacion de GUMA 11,439 | 20,994 | 47,912 | 80,346 14.5 13.2 | 0.6
Productos
Minerales
no Metalicos % 14.2 26.1 59.6 100
371 |Industrias GUMA 111,586 | 134,213 | 290,565 | 536,364 91.4 13.2 | 0.7
Basicas de
Hierro y Acero
% 20.8 25.0 54.2 100
GUME 835 2,272 404 3,511 2.3 13.2 | 0.2
% 23.8 64.7 11.5 100
372 |Industrias GUMA 2,919 3,498 7,453 | 13,870 3.0 13.2 | 05
Bésicas de
Metales
no Ferrosos % 21.0 25.2 53.7 100
382 |Construccién GUMA 324 363 1,022 1,709 0.4 13.2 | 05
de Magquinaria,
excepto
la Eléctrica % 19.0 21.2 59.8 100
383 |Construccion GUMA 870 1,104 2,503 4,478 1.5 13.2 | 0.3
de Magquinaria,
Aparatos
Accesorios y % 19.4 24.7 55.9 100
Suministros
Eléctricos
GUME 144 139 537 820 0.3 13.2 | 04
% 17.5 16.9 65.6 100
3843 |Fabricacion de GUMA 6,014 5,536 | 18,188 | 29,737 8.5 13.2 | 04
Vehiculos
Automoviles % 20.2 18.6 61.2 100
GUME 448 363 1,306 2,117 0.5 13.2 | 0.5
% 21.2 17.1 61.7 100
Notas al Pie

1 Las horas del dia estan divididas en tres etapas: el valle esta comprendido entre las 23:00 horas y las 5:00; la punta
desde las 18:00 horas hasta las 23:00; y el resto desde las 5:00 horas y 18:00 horas.

2 Naciones Unidas: Clasificacion Industrial Uniforme de todas las actividades econdmicas, Revisién 3, UN, Nueva York,
1990. Las primera version de la ClIU se remonta a 1948 y las revisiones 1y 2 datan de 1958 y 1968, respectivamente.
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3 El factor de carga mide el grado de utilizacion del equipamiento instalado. Se calcula como:

Fc= Energia Consumida Anual

Pot. Max. del afio* 8760 horas

El resultado aqui obtenido nos aproxima a un valor estimativo del factor de carga ya que el dato de potencia maxima
utilizado es el correspondiente a al promedio anual de las potencias maximas registradas en los 12 meses y ademas se
trata de un promedio de éstos Ultimos para las diferentes empresas que conforman el conjunto de GUMA y/o GUME de
cada rama industrial. De igual modo, la energia anual consumida es un promedio de todas las empresas agrupadas en las
GUMA y GUME de cada rama.

volver
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EXPORTACIONES ARGENTINAS: DIFERENCIACION Y COMPETITIVIDAD

En esta nota se analiza el desempefio de las exportaciones argentinas en el periodo 1991-
1997 mediante una metodologia que destaca los factores de mayor incidencia en la
situacion de competitividad de los productos exportados. De este modo se podra
complementar el andlisis de la clasificacion usual de grandes grupos, por etapa de
procesamiento u origen sectorial (productos primarios, manufacturas de origen
agropecuario e industrial, etc.) con una clasificacion que permite destacar el tipo de recurso
utilizado y el grado de diferenciabilidad de los productos.

Tal aproximacion puede resultar de mas utilidad para determinar el grado de adecuacion
del perfil exportador a criterios de incorporacion de cambio tecnoldgico y al patron de
demanda dominante en las corrientes mas dinamicas en el comercio internacional.
Responde mejor a esas cuestiones que clasificaciones usuales basadas en criterios como
tradicionalidad o "industrial - no industrial".

Se trata en sintesis de destacar no tanto el caracter intrinseco de los productos, como la
forma en que se presentan, los esfuerzos tecnoldgicos y logisticos para su comercializacion y
la "promesa” potencial de crecimiento por estar dirigidos a mercados mas dinamicos y
exigentes.

Se definen como:

. Productos basados en la utilizacion intensiva de recursos naturales, no diferenciables,
aquellos que se producen y exportan para un mercado de materias primas e incluye
tanto productos primarios minerales y agricolas como ciertas manufacturas de origen
agropecuario en las que la materia prima incide en forma preponderante en la
funcidén de costos.

. Productos basados en la utilizacién intensiva de recursos naturales y trabajo, pero
potencialmente sujetos a estrategias de diferenciacion. Comercializados en gran
medida como "materias primas" pueden ser sin embargo susceptibles de mejorar su
desempefio en términos de retornos a los factores nacionales - una definicion no
siempre equivalente a valor agregado local- mediante conductas de adaptacion a la
demanda, disefio, seleccidn, puesta en valor del origen y creacion de redes de
comercializacion propias.

. Insumos industriales difundidos. Funcionan en un mercado equivalente al de
"commodities" pese a ser tratados como productos industriales.

. Productos diferenciados. Requieren de alta adaptabilidad a la demanday de
esfuerzos activos de penetracion de mercado. Constituyen el nicleo mas dinamico
del comercio internacional.
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. Comercio administrado. Flujos de comercio sometidos a regimenes especificos o
tratamientos especiales.

Analisis de la composicidon de las exportaciones argentinas.

En 1985 la Argentina exporto 8.398 millones de dolares con la siguiente composicion: 71% de
recursos naturales intensivos no diferenciables, 10% de recursos naturales y trabajo intensivo
diferenciables, 8% de insumos industriales difundidos, 8% de productos diferenciadosy 3%
correspondiente a comercio administrado.

Durante 1997 los embarques argentinos sumaron 26.233 millones de ddlares y su composicion
se ha modificado notablemente. Los recursos naturales intensivos no diferenciables explican
el 54%, los recursos naturales y trabajo intensivo diferenciables acumularon 11%, los productos
diferenciados sumaron 12%, los insumos industriales difundidos 10% y el comercio
administrado 12%.

Composicion de las exportaciones argentinas en 1985y en 1997.
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FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del INDEC.

De este modo, las exportaciones argentinas que se han se han incrementado en mas del
200% -8.398 millones en 1985 vs. 26.233 millones en 1997- han variado su composicion como
efecto de una caida en la participacion de los productos basados en recursos naturales
intensivos no diferenciables y un incremento de las exportaciones de insumos industriales
difundidos, productos diferenciados y bienes comprendidos en la categoria de comercio
administrado, fundamentalmente material de transporte.

Gran parte del aumento de las exportaciones se registré entre 1991 y 1997, periodo en el
cual los embargues de productos argentinos se incrementaron a una tasa efectiva anual del
14%. Los productos comprendidos en el rubro comercio administrado registraron la tasa mas
elevada del periodo con un incremento anual acumulativo del 44%, seguidos por los insumos
industriales difundidos -que registraron un aumento del 14%-, los recursos naturales intensivos
no diferenciables -12%- y los productos diferenciados que aumentaron a una tasa anual
acumulativa del 11%.

Destino de las Exportaciones Argentinas — Grandes Regiones
ARo 1997
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[]

Recursos naturales intensivos no diferenciables

Los valores de exportacion de productos no diferenciados basados en la utilizacion intensiva
de recursos naturales se duplicaron en el periodo en estudio al pasar de 7 mil millones de
ddlares en 1991 a 14 mil millones en 1997.

No obstante este aumento, las exportaciones totales argentinas siguen, en su compaosicion,
la tendencia mundial de caida de participacion de los productos primarios en el total
exportado. Las exportaciones totales crecieron el 14% entre 1991 y 1997 y las exportaciones
de productos no diferenciados basados en la utilizacion intensiva de recursos naturales lo
hicieron al 12%.

Mientras en 1985 los productos de este grupo representaban el 71% de nuestras ventas al
exterior, en 1991 abarcaban el 58% y en 1997 han pasado a ocupar el 54% de ese total, lo
que sefiala a partir de 1991 una caida del ritmo de disminucion de su participacion en el
total exportado

Los productos que mas incrementaron sus ventas son los cereales y preparados de cereales,
fertilizantes y minerales crudos, los combustibles y energia y los pescados y mariscos. La caida
en las exportaciones de semillas y frutos oleaginosos se ve compensada por el crecimiento
de las ventas del producto elaborado en la forma de grasas y aceites. Se trata de un grupo
de productos sometidos a oscilaciones internacionales de precios y oferta, determinados por
factores mayormente incontrolables como ser la evolucion del clima tanto en paises
productores como en importadores o situaciones de conflictos bélicos. Cambios que se
estan produciendo recientemente en la demanda internacional pueden transformar a
productos incluidos en este grupo en diferenciados, en la medida en que son procesados de
acuerdo a especificidades de optimizacidén de uso, posibles por incorporacion de nuevas
tecnologias. Los cambios pueden ser tanto exigidos por la demanda, como inducidos por los
productores innovadores, presentando productos mejorados y adaptados a requisitos
especificos: caso del "trigo a pedido" que los productores australianos en conjuncién con sus
institutos de investigacion, estan en condiciones de ofrecer.

Con respecto a las areas de destino, el Asia del Pacifico es la region que, dentro del total de
sus importaciones procedentes de la Argentina, adquiere la mayor proporcién de productos
no diferenciados basados en el uso intensivo de recursos naturales (el 80%). El Mercosur +
Chile esta en la posicion opuesta con una mayor diversificacion en la composicion de sus
compras (s6lo el 39% pertenecen al sector). Las exportaciones de este grupo al NAFTAy a la
Union Europea representan, respectivamente, el 47% y el 60%, de las exportaciones
argentinas a esos destinos.

Exportacion de productos no diferenciables de utilizacion intensiva de recursos naturales por
area geografica y participacion en el total exportado 1997
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En millones de ddlares y %

Region Total Rec. Naturales Part. de los Rec. Variacion
Exportado Intensivos No Nat. No efectiva anual
Diferencibales Diferenciables 1991-97
en el Total

Mercosur + Chile 11.389 4.404 38,7 26,7
Nafta 2.529 1.193 47,2 11,2
Union Europea 3.964 2.395 60,4 -1,9
Asia Pacifico 2.763 2.212 80,1 21,4

FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del INDEC.
Recursos naturales y trabajo intensivo diferenciables

Es el grupo de menor tasa de crecimiento anual, el 9,5% entre 1991 y 1997, afio en que las
exportaciones a todo destino alcanzaron los 3.000 millones de dodlares, o sea el 11,5% del
total exportado por la Argentina.

Se trata sin embargo, del sector con mayor potencialidad de expansion, en la medida en
gue la oferta esté en condiciones de adaptarse a los requisitos especificos de una demanda
crecientemente exigente en cuanto a calidad, cantidades disponibles, precio y capacidad
de promocidn. En este caso es imprescindible la conjuncidn de esfuerzos entre productores,
investigadores capaces de presentar productos diferenciados atractivos para la demanday
campafnas de promocién donde se aunen esfuerzos privados, sectoriales y de imagen de
pais productor eficiente, con insistencia en los aspectos de sanidad y "naturalidad" en la
produccion. A medida que el producto se diferencia e impone por su calidad el efecto
precio pasa a tener importancia relativa, ya que la demanda mas creciente en este sector
es la de altos recursos que privilegia calidad y salud sobre precio.

Los principales productos de este grupo son: miel, hortalizas y legumbres, frutas frescas,
preparadas o secas, carnes, lacteos, café, té, yerba mate y especias, y preparados
comestibles.

La distribucion por area geografica de las exportaciones de este sector muestra una baja
participacion en el total exportado al NAFTA, la Unidn Europea y al Asia Pacifico, y un

file://l/Srv0l/centro_doc/DOCEL EC/H-186/Nro.%208/Exportaci ones¥%20argentinas.htm (5 of 9)03/07/2009 12:46:58 p.m.



Notas 8

creciente nivel de ventas al MERCOSUR, con una tasa efectiva de variacion anual a ese
destino del 23% entre los afios 1991 y 1997.

Exportacion de Productos Diferenciables basados en Recursos Naturales y Trabajo Intensivos
por area geografica y participacion en el total exportado 1997

En millones de doélaresy %

Region Total Rec. Naturalesy | Part. de los Rec. Variacion
Exportado Trabajo Int. Naturales y efectiva anual
Diferenciables Trabajo Int. 1991-97
Diferenciables
en el Total

Mercosur + Chile 11.389 1.269 11,1 24,5
Nafta 2.529 1.193 14,4 2,5
Unién Europea 3.964 939 23,7 1,8
Asia Pacifico 2.763 106 3,8 7,6

FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del INDEC.
Insumos industriales difundidos

Esta categoria incluye los productos quimicos, las materias plasticas artificiales, el caucho y
sus manufacturas, el papel, carton y las publicaciones, los metales comunes y sus
manufacturas y la madera, el corcho y sus manufacturas.

En 1985 la Argentina exportaba 672 millones de doélares de este tipo de productos. Durante
1997 las exportaciones de esta categoria acumularon mas de 2.700 millones de dolares, de
los cuales 1.100 correspondieron a productos quimicos y conexos y 770 millones a metales
comunes y sus manufacturas. Los insumos industriales difundidos explicaron asi mas del 10%
del total exportado por la Argentina durante 1997.

La participacion de los insumos industriales difundidos en la estructura exportadora argentina
a todo destino -10%- se mantiene relativamente constante en las estructuras de las cuatro
regiones analizadas. Mientras en el caso de los embarques a la Union Europea solo el 8% son
insumos industriales difundidos, en el caso de los envios al Nafta esta participacion aumenta
hasta el 13%.
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Exportaciones de insumos industriales difundidos por area geografica y participacion en el
total exportado 1997

En millones de doélares y %

Regidn Total INnsumos Part. de los Variacion
Exportado Industriales Insumos Ind. efectiva anual
Difundidos Difundidos en el 1991-97
Total

Mercosur + Chile 11.389 1.427 12,5 22,7

Nafta 2.529 317 12,6 10,8

Unién Europea 3.964 325 8,2 6,1

Asia Pacifico 2.763 283 10,2 6,0

FUENTE: Elaboracioén propia en base a datos del INDEC.

Sin embargo, las tasas de crecimiento anual de las exportaciones de este tipo de productos
durante el periodo 1991-1997 han sido muy dispares segun el destino que se analice. Mientras
gue las exportaciones de insumos industriales crecieron a una tasa cercana al 23% anual en
el caso del Mercosur + Chile, la Unidon Europea y el Asia Pacifico mostraron tasas del 6%.

Productos Diferenciados

En esta categoria se incluyen los animales vivos aptos para reproduccion, las bebidas, los
jugos de frutas y vinos, las manufacturas de cuero, los textiles y las confecciones, el calzado y
sus partes, las manufacturas de minerales no metalicos, las maquinas y aparatos eléctricos,
las manufacturas metalicas y las piedras y metales preciosos.

En 1985 la Argentina exporté 646 millones de productos considerados diferenciados. Durante
1997 las exportaciones argentinas de este tipo de productos sumaron 3.104 millones, con una
tasa de variacion efectiva anual entre 1991 y 1997 del 11%. Asi, los productos diferenciados
explicaron el 12% del total exportado por la Argentina durante el dltimo afno.

Entre los productos mas relevantes de esta categoria se incluyen las maquinas y los aparatos
eléctricos, las manufacturas metalicas, las bebidas -incluyendo las alcohdlicas- y las
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confecciones.
La participacion de los productos diferenciados en la estructura de las exportaciones varia
de acuerdo con la region de destino. El 22% de los embarques argentinos al Nafta son

productos diferenciados, en cambio, en el caso de los paises del Asia Pacifico esta
participacion se reduce notablemente para explicar un 5% del total exportado.

Exportaciones de productos diferenciados por area geografica y participacion en el total
exportado 1997

En millones de doélaresy %

Region Total Productos Part. de los Variacion
Exportado Diferenciados Prod. efectiva anual
Diferenciados 1991-97
en el Total

Mercosur + Chile 11.389 1.509 13,2 22,6
Nafta 2.529 555 22,0 8,4
Unidn Europea 3.964 262 6,6 5,5
Asia Pacifico 2.763 148 53 -4.7

FUENTE: Elaboracioén propia en base a datos del INDEC.

La tasa de crecimiento efectivo anual de esta categoria de productos ha sido entre 1991 y
1997 del 11%. Sin embargo, algunas regiones muestran tasas de variacion notables. Tal es el
caso de las exportaciones de productos diferenciados al Mercosur + Chile —con un
crecimiento del 23%-.

Comercio administrado

En esta categoria se incluye fundamentalmente el material de transporte, sujeto en gran
parte a regimenes especiales de complementacion en el MERCOSUR, a normas especiales
en cuanto a la importacion desde terceros origenes y a fuertes restricciones en terceros
detinos. Mientras que en 1985 la Argentina exportaba 236 millones de ddlares de este tipo de
productos, en 1997 los embarques superaron los 3.000 millones, con una tasa de crecimiento
efectivo anual entre 1991 y 1997 superior al 40%.

La participacion del comercio administrado en el total de las exportaciones varia
notablemente entre regiones. Como consecuencia de los regimenes del comercio
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automotor y el vinculo con Brasil, esta categoria de embarques explica mas del 24% del total
exportado al Mercosur + Chile. Las restantes regiones sélo reciben una porcién menor de este

tipo de bienes.

Exportaciones de productos incluidos en regimenes de comercio administrado por area de
destino y participacion en el total exportado 1997

En millones de ddlares y %

Region Total Comercio Part. del Variacion
Exportado Administrado Comercio efectiva anual
Administrado 1991-97
en el Total

Mercosur + Chile 11.389 2.779 24,4 55,4
Nafta 2.529 98 3,9 21,9
Unién Europea 3.964 41 1,0 -4,1
Asia Pacifico 2.763 14 0,5 69,0

FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del INDEC.

Conclusion

Las exportaciones argentinas han seguido desde 1985 hasta 1997 una evolucidon coincidente
con la del comercio internacional. En 1985 cerca del 80% de los productos exportados por
nuestro pais correspondia a bienes no diferenciados (71% de productos no diferenciados
basados en recursos naturales y 8% de insumos industriales difundidos). En cambio en 1997 la
composicion ha variado de modo tal que la participacion de los productos no diferenciados
ha bajado al 64%. Con un aumento significativo de los productos diferenciables basados en
recursos naturales, los productos netamente diferenciados y el comercio administrado, que
comprende bienes con gran valor agregado y en la vanguardia tecnoldgica.

volver
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I NGRESOS DE EXPORTACION Y PRODUCTIVIDAD: UN EJERCICIO DE MEDICION
PARA LA INDUSTRIA

A partir del segundo trimestre de 1991 se puso en marcha el plan de Convertibilidad. A partir
de entonces, el PBI crecid 50.1%, las exportaciones se duplicaron y las importaciones mas
gue se triplicaron, la productividad por trabajador en la industria crecié un 60%, los precios al
consumidor -segun el indice IPC- aumentaron 62 %, y los precios mayoristas de los productos
manufactureros lo hicieron en un 14% durante este periodo de tiempo.

En este contexto, el sector industrial enfrenté importantes cambios de precios relativos —-tanto
en sus productos como en los insumos-. Por ejemplo, desde abril de 1991 hasta diciembre de
1997, los precios de los productos del rubro Alimentos y Bebidas aumentaron un 20%; Papel y
productos de papel 25%; productos textiles y cueros 4,5%. Por el lado de los insumos, la
remuneracion bruta promedio nominal en ddélares de la industria crecid 42,7%, las tarifas
eléctricas registraron bajas del 50% en el caso de baja tension, el precio del plastico
aumento 15%, los de hierro y acero cayeron 10% y, tanto los envases como las cajas de
carton, disminuyeron sus precios un 13%.

La funcion de ingresos de un exportador esta determinada por diversos factores. Entre ellos el
"precio” de exportacion, el "tipo de cambio real"y los gravamenes o reembolsos que afectan
a la posicion arancelaria bajo la cual se exporta el producto. Esta nota intenta realizar un
ejercicio de aproximacion a la evolucion de uno de estos determinantes —el tipo de cambio
real-. Y mas especificamente aquel que esta relacionado con las exportaciones de
Manufacturas (tanto de origen agropecuario como industrial)(1) .Este ejercicio debe ser
entendido como un paso parcial y preliminar, que trata -desde una concepcion tedrica- de
introducirse, de la mejor manera posible, a este tema, que resulta complejo y presenta, tanto
a nivel académico como a nivel de toma de decisiones econdmicas y estrategias
empresariales, muchos aspectos contradictorios aun no consensuados.(2)

Aproximacion teorica a la medicion del tipo de cambio real durante la convertibilidad

Para el calculo del tipo de cambio real se utiliz6 una metodologia propia que se explica
detalladamente en el anexo metodoldgico. Se arranco con un indice base cien para el
segundo trimestre de 1991, que se proyectd hasta el tltimo trimestre de 1997 sobre la base de
una cesta de 25 paises representativos de nuestro patron de exportaciones de Manufacturas
de origen industrial y Manufacturas de origen agropecuario (tipo de cambio real
ponderado). Las exportaciones hacia estos paises representan aproximadamente el 80 % de
las ventas que Argentina realiza en concepto de estas manufacturas. Se optd por construir
las series estadisticas con periodicidad trimestral.

En el grafico puede observarse la evolucion del tipo de cambio real ponderado (TCRP) de la
Argentina con relacion al conjunto de 25 paises mencionados. En el mismo se pueden
diferenciar claramente 4 etapas: Una primera etapa de absoluta estabilidad del TCR que
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abarco cuatro trimestres. Luego del primer trimestre de 1992 comienza una segunda etapa
gue durd 9 trimestres y se caracterizd por un proceso de caida de este indicador la que, en
ningin momento fue mas alla del 6% y que experimentd una transitoria recuperacion
intermedia. EI TCRP recupero su nivel 100 entre el segundo y el tercer trimestre de 1994. Es en
este ultimo lapso donde comienza una tercera etapa caracterizada por una fuerte
valorizacion del tipo de cambio real, que alcanzé mejoras de casi el 10% hacia el primer
trimestre de 1995. Esta valorizacion se desaceleré hasta el segundo trimestre de 1996. A partir
de alli, se define una cuarta etapa, caracterizada por la estabilidad del TCRP en niveles
apenas por encima de la base 100.

La canasta de mercados de exportacion que determiné la poderacién precedente refleja
gue el Mercosur mas el resto de Sudameérica representa casi la mitad de la misma, EEUU. y
México casi el 14%, Europa algo mas del 24% y los paises asiaticos -incluido Iran- un 9%. Estos
valores ponen de manifiesto la relevancia que, para las exportaciones argentinas posee el
area-dolar (casi dos terceras parte de las ventas externas se dirige a ella).

Correccion por productividad

Esta manera de medir el TCRP (paridad efectiva nominal ajustada por los precios de un pais
respecto a los de otros paises y ponderado por la canasta de monedas representativa de los
principales mercados de exportacion) no es la unica. Es posible medirlo de distintas maneras,
en consonancia con el propdsito analitico de cada caso.

Asimismo, este indicador, asi definido, se utiliza con frecuencia para analizar la
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competitividad internacional de una economia. Sin embargo, solo refleja los cambios reales
en los precios relativos entre dos paises de dos canastas de bienes definidas unilateralmente
(en composicion y ponderacion).

Al hacer un balance de las ventajas y desventajas de las diversas mediciones, algunos
autores y organismos internacionales, como el FMI y la OCDE, consideran que las que se
basan en los costos permiten estimar mejor la competitividad que las que descansan en los
indices de precios(3). Asi, se inclinan por estimar el Tipo de Cambio Real a partir de los costos
unitarios relativos de la mano de obra en la industria manufacturera, definiéendolo como la
relacion de la productividad de la mano de obra en la industria manufacturera de un pais
respecto a sus contrapartes comerciales.

El calculo basado en la productividad relativa no esta libre de problemas, el principal seria
gue los avances en la productividad de otro pais, mientras no se reflejen en el precio de su
canasta de bienes, no tienen incidencia sobre la funciéon de ingreso de nuestros
exportadores.

Por ello se optd por un sistema mixto, que consiste en medir el TCRP en base al tradicional
sistema de precios relativos, pero corregido por productividad de la mano de obra, y neto
del reflejo de dicha productividad en los salarios reales.

Se eligid como periodo base el mismo del cual se partié para el calculo del TCRP (segundo
trimestre de 1991), y se definié al TCRP corregido por productividad (TCRP cxp) de la siguiente

manera.

TCRP ¢yp=dInTCRP/dt+dInPROD/dt-dInWmedio/dt

O lo que es equivalente en razdn que se debe trabajar con variaciones discretas,

TCRP ¢xp = TCRP + PROD - Wmedio

En donde:

TCRP p = Tipo de cambio real ponderado corregido por productividad

TCRP = Variacion % trimestral del tipo de cambio real ponderado
PROD = Variacion % trimestral de la productividad de la mano de obra.
Wmedio = Variacion % trimestral del salario real medio del operario industrial

A esta definicion primaria se la corrigio mediante la utilizacidon de dos factores fijos: 0,34 y
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0,15, resultando la formula que se aplicé para el calculo del TCRP ,,, en:
TCRP ¢yp = TCRP + PROD * 0,34 - Wmedio * 0,15 (1)

Dado el precio FOB, las acciones sobre la productividad de la mano de obra en las unidades
productivas modifican el ingreso total (Valor bruto de la produccion), y redistribuyen el
monto unitario (que no ha cambiado) entre los costos y remuneraciones a los factores
propios de la actividad "tranqueras adentro”. La razon de estos coeficientes es aislar los
efectos de redistribucion hacia adentro.

En base al Censo Nacional Econdmico 1994, para la industria en su conjunto(4), la
productividad sélo podia influenciar (favorecer hacia dentro) el 34%(5) del valor bruto de
produccion (VBP). Sin embargo si se asimila valor agregado bruto (VAB) como Proxi(6) del
ingreso del exportador, se debe despejar aguella porciéon del VAB que es absorbida por los
costos laborales; esto es el 15% del VBP que es absorbido por las remuneraciones al trabajo.

En el grafico se puede observar que hasta casi fines de 1994, la evoluciéon tanto del TCRP
como del TCRP corregido por productividad de la mano de obra tienen una evolucién
similar, incluyendo algunos tramos de cuasi coincidencia. Sin embargo, a partir de inicios de
1995 y hasta fines de 1997, el TCRP corregido por productividad se despega
considerablemente. A fines de 1997 el TCRP corregido se ubica 11% por encima del TCRP.
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En una primera etapa, tanto la productividad de la mano de obra como el costo salarial
medio, tenian la misma tendencia (alcista). Los periodos en los cuales el TCR corregido se
separa un poco en relacion al Tipo de Cambio Real, se dan cuando las ganancias en
productividad superan el alza en los costos salarios promedio. A partir de fines de 1994, los
costos salariales promedio cambian hacia una tendencia a la baja, mientras la
productividad de la mano de obra continu6é con su tendencia alcista.

[]

Metodologia Del Calculo

El tipo de cambio real con un pais se calculé de acuerdo a:
TCRi = Ei IPIMi / IPIM

donde

Ei = tipo de cambio nominal de Argentina con el pais i

IPIMi = indice de precios mayoristas del pais i

IPIM = indice de precios mayoristas local

Para el tipo de cambio real utilizado en esta nota se confecciond una cesta de 25 paises
gue representan aproximadamente el destino del 80% de las exportaciones Argentinas de
manufacturas de origen agropecuario e industrial en 1997. A cada pais se le asigné una
ponderacion de acuerdo a su participacion dentro de la cesta entre los afios 1994 y 1996,
utilizandose un promedio simple de las ponderaciones dentro de los mencionados afos, de
la siguiente forma:

qgi=(qi94 +qi95+qi96) /3
donde
gi = ponderador final del pais i

gi94 = ponderador del pais i dentro de la cesta de exportaciones de MOA + MOI en el afio
1994

gi95 = ponderador del pais i dentro de la cesta de exportaciones de MOA + MOI en el afio
1995

gi96 = ponderador del pais i dentro de la cesta de exportaciones de MOA + MOI en el afio
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1996
El tipo de cambio real segun una cesta de monedas se calculd de la siguiente manera:
TCR = & qi TCRi
donde
n = cantidad de paises que integran la cesta.
Los paises integrantes de la cesta y sus participaciones respectivas dentro de la cesta fueron:

Brasil (27,67% ), EE.UU ( 12,33% ), Chile ( 6,3% ), Paises Bajos ( 6,29% ), Italia ( 4,78% ), Uruguay
(4,68% ), Alemania ( 4,13% ), Paraguay ( 3,69% ), Iran ( 3,2% ), Espafa ( 2,91% ), Japon
(2,44% ), Sudafrica (1,97% ), Venezuela ( 1,96% ), Hong Kong ( 1,91% ), Reino Unido ( 1,84% ),
Francia ( 1,67% ), Egipto ( 1,66% ), Bolivia ( 1,65% ), México ( 1,49% ), Bélgica ( 1,4% ), Peru
(1,32% ), Dinamarca ( 1,3% ), Malasia ( 1,29% ), India ( 1,08% ), y Colombia ( 1,03% ).

El Tipo de Cambio Real se calcul6 desde el segundo trimestre de 1991, el cual se tom6 como
base igual cien, con la finalidad de evitar los efectos que pudieran tener sobre él los cambios
estructurales producidos en abril del mismo afno.

Al realizar el calculo del tipo de cambio real para una cesta de monedas, se observd una
gran disparidad en el tipo de cambio nominal de los diferntes paises, lo que redundaba en
una alta nominalidad relativa en alguno de ellos produciendo un efecto mayor sobre el tipo
de cambio real final que el que indicaba su ponderador, es decir que paises con un
ponderador pequefio pero con un tipo de cambio nominal elevado tenian en la canasta
una gran incidencia, arrastrando consigo al resto de los paises que la componen, y fijando
una serie de tipo de cambio real similar al que la Argentina tiene con el mismo pais.

Para evitar este resultado se procedié a aplicar en cada uno de los paises una base cien en
el tipo de cambio real, en el segundo trimestre de 1991, lo cual anuld el efecto del tipo de
cambio nominal, logrando que sea solo el ponderador el que explicara la incidencia de
cada pais en la canasta.

Para calcular el tipo de cambio real para cada uno de los bloques, se utilizd la misma
metodologia que para la cesta total, con la lI6gica variacion en los ponderadores de
acuerdo a la participacion de cada pais en las exportaciones Argentinas dentro de cada
uno de ellos.

Asi, para el blogue Mercosur se incluyé a Brasil, Paraguay y Uruguay. Para el bloque Asia a
Iran, Japon, Hong Kong, Malasia e India. Para Africa a Egipto y Sudafrica. Para el NAFTA, a EE.
UU y México y para Europa a Paises Bajos, Italia, Alemania, Espafia, Reino Unido, Francia,
Bélgica y Dinamarca.
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Fuentes:" Estadisticas Financieras Internacionales " del Fondo Monetario Internacional y Base
de Datos del C.E.P.

Notas al Pie
1Se excluyeron del analisis los productos primarios y los combustibles

2 No se considera en esta nota el tipo de cambio real efectivo incorporan items de costos empresarios distintos
a los laborales.

3 "Real Effective Exchange Rate Indices: A Re-examination of the Major Conceptual and Methodological Issues”,
IMF Staff Papers, nUm.30, septiembre de 1983, pp”.491-541.

4 Parados en 1993
5 Proporcion correspondiente al valor agregado bruto (VAB).

6 El VAB, permite al exportador solventar los costos de mano de obra, y absorber las depreciaciones derivadas
de la inversion, afrontar los intereses, cargos fijos, y conformar el excedente de explotacion.

volver
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I NVERSION EXTRANJERA DIRECTA: MIRANDO HACIA AFUERA

(2DA PARTE(1))
Introduccion

El proceso de la Inversion Extranjera Directa (IED) es eminente e intrinsecamente dinamico en
todas sus extensiones, por las razones que le dan origen, por la cambiante naturaleza de las
firmas que lo efectuan, por las condiciones en que se desenvuelve tanto a nivel internacional
como nacional y por su evoluciéon. En economias con escaso desarrollo tecnolégico, escalas
de produccién que se revelan inadecuadas y poca capacidad de financiamiento, la
inversion extranjera, ya sea mediante la apertura o ampliacion de plantas o a través de la
compra o fusidn de otras existentes es, en los albores del préximo siglo, una oportunidad para
encarar los retos del desarrollo en un mundo cada vez mas globalizado. Pero esta no es una
simple posibilidad, en los ultimos afios se ha dado un proceso de enorme crecimiento de las
inversiones en el exterior canalizado a través de las empresas transnacionales; la novedad es
gue la participacion en estos flujos de las lamadas economias emergentes fue también
creciente.

Este dinamismo emana también de los cambios que la capacidad de proyeccion de la
corporaciones transnacionales (CTN) promueven, en determinadas oportunidades, en los
mercados de las economias receptoras de IED. Ello depende, entre otros factores, del grado
de desafiabilidad de los mercados, de la naturaleza de la actividad, de la dimensidon de la
CTN en relacion a las firmas que ya operan y sus respectivas estrategias en materia de
competencia y crecimiento y del grado de apertura de la economia en el caso puntual de
los bienes transables.

En forma paralela también pudo percibirse, a medida que el proceso de [ED cobraba una
creciente importancia y el desplazamiento "cross border" trascendia el ambito de los paises
desarrollados para alcanzar a las economias emergentes, la necesidad a nivel de estados
nacionales de acordar un conjunto de normas destinadas a salvaguardar los intereses y
acotar los riesgos de las partes intervinientes. En este sentido, la naturaleza de los acuerdos
alcanzados pone de manifiesto que han seguido "pari passu" a aquellos concretados en la
esfera de la politica comercial: de acuerdos bilaterales, a acuerdos regionales con la
consolidacion de los grandes bloques, para pasar por ultimo, y todavia a nivel de proyectos
e intenciones, a la busqueda de un acuerdo global en materia de inversiones.

Como puede inferirse, tanto a nivel del impacto del ingreso de una CTN en determinado
mercado como a nivel de los acuerdos marco de las IED, es determinante la busqueda de
una normativa que permita extraer el maximo de los beneficios y reducir al minimo los costos
(2), tanto iniciales como de largo plazo, involucrados en el proceso de [ED. Una
aproximacion global al tema pasaria entonces por la reduccion de las barreras que
obstaculizan la IED, por el establecimiento de un procedimiento estandarizado para el
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tratamiento de los problemas derivados y por el mantenimiento de un nivel aceptable de
competencia en los mercados de destino. En definitiva, estos elementos seran determinantes
a la hora de decidir la radicacion de una inversion y la aceptacion de ella, por una casa
matriz y por un pais respectivamente.

En la primera seccién de esta segunda parte del trabajo se analizaran los eventuales
impactos de la radicacion de |[ED sobre los mercados, su secuencia, las practicas
anticompetitivas y los mecanismos de defensa elaborados a fin de evitarlas o atenuarlas (en
aquellos casos en los que la naturaleza de los negocios sea tal que no sea racional desde el
punto de vista econdmico la concurrencia de varias firmas en la misma actividad). En la
segunda seccion se pasara revista a la evolucion del marco regulatorio en los tres niveles
existentes (bilateral, regional y multilateral) e implicitamente el estado actual de los esfuerzos
por la constitucion de un marco regulatorio global de las IED. En la ultima seccion, se
elaboraran las conclusiones.

IED y Estructura de Mercados

El reconocimiento de la estrecha relacion existente entre la apertura comercial y la IED no
fue siempre acompafado de politicas destinadas a equilibrar adecuadamente las
connotaciones positivas y negativas derivadas de la nueva situacion. Aun cuando en
algunos casos puntuales las politicas de los paises receptores(3) contemplaron aspectos
aislados de las consecuencias de la IED, la falta de una adecuada consistencia y secuencia
en la implementacion de una politica integral relativizé su grado de eficacia. Aquellos que
lograron mayor éxito se caracterizaron por la simultaneidad en la eliminacion de las barreras
gue inhibian el ingreso de la IED, la fijacion de un adecuado marco legal para ellas a través
de reglas claras y transparentes y por ultimo, el establecimiento de una normativa destinada
a preservar un elevado grado de competencia en los mercados. No obstante, es
conveniente aclarar que en un numero reducido de casos puntuales el éxito en la atraccion
de IED no se vio correspondido por un incremento en el bienestar de la poblacion del pais
receptor, sino que los resultados fueron ambiguos. Este hecho no anula los efectos
beneficiosos que pueden tener las inversiones extranjeras, sino que pone el énfasis en el
analisis de las instituciones de los paises receptores.

Si bien el ingreso de nuevas firmas, sean locales o extranjeras, en un mercado deberia
aumentar el grado de competencia, el panorama bien puede ser otro. En el caso especifico
de las segundas, debe reconocerse que las grandes empresas que deciden localizar filiales
en el exterior poseen algun tipo de lo que podria denominarse "poder dominante" en su
mercado de origen(4). Y ello no necesariamente debe ser asociado a practicas
anticompetitivas sino a la presencia de otros elementos como aquellos originados en
investigacion y desarrollo, elevados gastos en publicidad, diferenciacion del producto, una
adecuada estrategia de marketing y fundamentalmente capacidad de financiamiento.

También debe quedar en claro que para que la matriz de una gran CTN radique una filial en
el exterior, las desventajas de operar en un ambiente extrano a ella deben ser menores a los
potenciales beneficios que se derivan de la posesion de una tecnologia de ultima
generacion, de profundos conocimientos administrativos y organizacionales de la empresa,
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de las ventajas derivadas del uso de una determinada marca o del armado de una eficiente
cadena de distribucion(5). Aun cuando en primera instancia estos beneficios podrian facilitar
una mayor concentracion, lo que en definitiva redundaria en el ejercicio del poder de
mercado y en comportamientos anticompetitivos, ello no siempre ocurre. Diversos elementos
coadyuvan para atenuar y corregir esta situacion: el grado de desafiabilidad(6) de los
mercados o su capacidad para permitir el ingreso y la salida de los distintos competidores
(en la medida en que una empresa obtiene beneficios extraordinarios ello sirve como
atraccion para el ingreso de nuevos competidores), la diferenciacion de los productos (en
precio, calidad, duracion, los productos pueden llegar a diferenciarse de manera tal que lo
gue antes era un gran mercado potencial pasa a convertirse en sélo un nicho de ese
mercado) y la innovacion (la posicion hegemdnica de una empresa puede desaparecer en
muy poco tiempo debido a la irrupcion de nuevos productos).

En el caso de las empresas medianas y pequefias que dan sus primeros pasos en el proceso
de transnacionalizacion el efecto inicial sobre los mercados de las economias receptoras
suele ser positivo. En estos casos especificos, el ingreso se origina a través de la introduccion
de productos avanzados tecnoldégicamente en relacidon a los existentes o directamente
productos desconocidos en el mercado de radicacion.

En principio, las implicaciones sobre el grado de concentracion de los mercados se
producen en dos etapas bien diferenciadas: unas en el momento y otras con posterioridad
al ingreso. Entre las primeras, puede asegurarse que una inversion "greenfield" agrega un
nuevo vendedor en el mercado. Si la inversion "greenfield” |a realiza una empresa que ya se
encuentra exportando a ese mercado, se incrementa el niUmero de productores en tanto
gue el numero de vendedores se mantiene sin cambios. Cuando la radicacion se realiza a
través de una fusidon o adquisicion(7), tanto el nimero de productores como el de
vendedores no sufre modificacion alguna. No obstante, estas consideraciones se basan en
gue la empresa ingresante posee una dimension similar a las que ya se encuentran
operando en el mercado. Si por el contrario, la ingresante es de una dimensidn superior, se
apropiara de una porcion importante del mercado incrementando la concentracion.

Los efectos posteriores al ingreso dependen del numero y nuevamente del tamafio de las
firmas domésticas en relacion a la CTN. En aquellos paises en desarrollo con bajo grado de
desafiabilidad de los mercados, o donde la accién gubernamental genera sesgos distorsivos,
o0 donde se carece de un adecuado marco legal, la utilizacion de elementos distorsivos por
parte de la CTN puede llegar a verse exacerbada(8). Dado el numero y la variedad de tales
practicas una clasificacion sintética estaria dada por:

» Colusion: comprende desde las practicas restrictivas de caracter horizontal hasta la
constitucion lisa y llana de carteles. Si bien en los primeros afios de radicacion es dificil que
una CTN se involucre en practicas de este tipo, determinadas caracteristicas de estas
empresas aumentan esta perspectiva con el correr del tiempo. Las formas mas frecuentes
son: fijacidn de precios, acuerdos entre competidores para limitar la produccion o calidad
de un producto, distribucion concertada del mercado, practicas excluyentes, competencia
colusiva (cuando varios competidores en una licitacién intercambian informacion y
actitudes, concertando sus ofertas) y el denominado "conscious parallelism" (cuando
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proveedores que compiten entre si fijan precios de acuerdo con la oferta del contrincante
pero sin haber arribado a un acuerdo explicito con anterioridad).

« Constitucion de monopolios a través de fusiones y adquisiciones: cuando se trata de firmas
ya radicadas se trata de incrementar la concentracion de mercado a través de fusiones
horizontales (con firmas del mismo mercado). Sin embargo también puede efectuarse a
través de las fronteras con acciones tales como la compra de una firma productora del pais
a través de una CTN que exporta a dicho pais; a través de la fusion de las casas matrices de
dos firmas afiliadas que compiten en otro pais; "joint ventures" que involucran a potenciales
competidores, uno de los cuales es una CTN y por ultimo, a través de la compra de una gran
empresa en un pais anfitrion.

» Practicas exclusionistas de caracter vertical: en los Ultimos afios ha sido producto de una
fuerte discusion dado que sus defensores argumentan que las maniobras de caracter vertical
dan lugar a beneficios tales como la eliminacion de distorsiones en los precios y de los costos
de transaccidon como asimismo niveles éptimos de inversidn. Sin embargo, junto a estas
aparentes ventajas puede apreciarse una reduccion en el grado de desafiabilidad de los
mercados. Entre las variantes mas comunes se encuentran: comercializacidon exclusiva,
exclusividad reciproca, restricciones territoriales, discriminacion de precios, ventas "atadas",
obligatoriedad de linea completa y transferencia de precios.

« Comportamiento Predatorio: es agquel mediante el cual una firma que ejerce poder
dominante maniobra para debilitar la posicion de su o sus rivales de manera tal de
expulsarlo/s del mercado. La predacion a través de precios bien puede ser utilizada por una
firma doméstica o una CTN aunque, esta ultima puede ver facilitado su accionar si puede
manejar los precios a los que le son suministrados los insumos por otra filial o la casa matriz.
Subvaluando artificialmente los bienes y servicios vendidos por una empresa relacionada, le
posibilita fijar precios en el mercado que hacen imposible cualquier competencia.

Comportamientos tales como los enumerados provocan que sea indispensable contar con
una adecuada legislacidn que sancione las practicas anticompetitivas(9) entre otros
objetivos(10). Del andlisis de la legislaciones utilizadas en los paises que mas experiencia
cuentan en la materia surgen varios elementos en comun a todas ellas: definicion de la
caracterizacion de poder dominante(11), establecimiento preciso del mercado relevante,
examen de la posicion relativa de cada uno de las firmas en el mercado mediante el uso de
varios indicadores de concentracion y la determinacion de si existen o no barreras al ingreso
en dicho mercado (dado que de no existir estas, cualquier productor o vendedor podria
ingresar al mercado amenazando la posicion dominante).

Debe destacarse que la mayoria de las leyes de defensa de la competencia contienen
excepciones, basicamente referidas a sectores especificos, y exenciones. Cubren
generalmente sectores como el mercado laboral, agquellos altamente regulados (como
defensa, telecomunicaciones, transporte), referentes a pequeias y medianas empresas y
ciertos tipos de acuerdos cooperativos como ser "joint ventures" en materia de investigacion
y desarrollo. La justificacion a esta postura se encuentra en algunos casos por fallas de
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mercado dado que se interpreta que la competencia y las fuerzas de mercado no son los
vehiculos conducentes a la maximizacion de la eficiencia econdmica. Sin embargo, en los
altimos afos, los avances tedricos y las evidencias han motivado una seria revision de la
normativa.

A pesar de las distorsiones apuntadas y de la legislacion elaborada para evitarlas, pueden
llegar a ser los mismos estados aquellos que propicien el otorgamiento del llamado poder de
mercado, por ejemplo cuando en programas de privatizacion tratan de obtener el mejor
precio posible para los activos en venta. Basicamente, se trata de un "trade off' donde se
suministra una suerte de proteccion legal contra posibles competidores a cambio de un
mayor nivel de desarrollo o inversidon en sectores considerados claves o estratégicos(12). Aun
cuando este proceder es discutible, mas lo es aun el hecho que la determinacién del sector
estratégico sea una apreciacion subjetiva de las autoridades responsables. Al respecto, los
objetivos que suelen priorizarse estan dados por la obtencion de una mayor eficiencia en la
produccion, las creacion de puestos de trabajo, el alcance de un mayor nivel tecnolégico y
la adquisicion de habilidades administrativas y de otro tipo que podrian llegar a superar con
creces las desventajas derivadas de la disminucion de la competencia y del bienestar del
consumidor.

Una forma usual que adquieren estos incentivos se realiza a través del otorgamiento de
derechos exclusivos para la produccion (o venta) de un bien, especialmente cuando este
bien es producido por industrias locales y no se encuentra sujeto a competencia alguna
dado que no es importado (en caso de la produccién y/o venta). Alternativamente, la
proteccion comercial puede constituirse en un fuerte incentivo en la medida que también se
obstaculice el ingreso de nuevos productores o vendedores, sean estos CTN o firmas locales.

Los efectos desfavorables de tales incentivos pueden ser minimizados pero no sin
inconvenientes. En primer lugar porque debe determinarse cuanto poder debe ser restado a
la empresa favorecida. Ademas debe analizarse cuidadosamente por cuanto tiempo y en
gué rango de actividades debe limitarse este poder de mercado. Las metodologias que se
siguen en estos casos pueden clasificarse en:

« Competencia previa al ingreso: a través de mecanismos tales como las licitaciones puede
llegar a detectarse qué firmas se encuentran interesadas y qué nivel de proteccién requieren
como incentivo para el ingreso.

 Limitando la exclusividad en términos de tiempo y alcances: al fijar limites precisos, el
accionar de la empresa inversora puede encontrarse sujeto a examen en forma periodica
gue motive eventualmente su expulsion y el lamado a una nueva licitacion en caso de no
cumplir con las pautas a cambio de las cuales se otorgo el incentivo.

* A través de un acceso justo y no discriminatorio a la infraestructura existente: ello tiende
impedir que los eventuales competidores se vean sometidos a practicas restrictivas.

» A través del fraccionamiento de un monopolio horizontal en varias empresas regionales:
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sOlo puede efectuarse en algunos casos especificos como ser el de las grandes empresas de
servicios publicos.

* Mediante la regulaciéon directa de precios: para aguellos bienes y servicios suministrados
directamente a los consumidores finales puede llegar a ser adecuada la regulacion directa
de los precios aunque no necesariamente por la autoridad responsable de velar por la
competencia.

* Limitar la exclusividad a través de fuentes alternativas de competencia: en aquellos casos
en los que se otorga la exclusividad de operacién de un servicio a una empresa, dicha
exclusividad debe limitarse al maximo en caso de no existir medios alternativos.

Las formas que asumen las distintas practicas anticompetitivas es de naturaleza cambiante,
por lo que toda legislacién tendiente a impedir y sancionar tales practicas debe presentar
propiedades acordes con esa caracteristica. Sin embargo debe considerarse el siguiente
principio: las practicas que obstruyen y distorsionan el adecuado funcionamiento de los
mercados no son de propiedad exclusiva de las CTN sino que pueden ser adoptadas por los
distintos actores del mercado sin importar cual sea su origen.

El marco regulatorio a través de la fronteras

Al efectuar el andlisis del marco legal tampoco debe dejar de tenerse presente que el
proceso de [ED es eminentemente dinamico. Asi puede observarse que las modalidades
asumidas y prioridades establecidas en la normativa que adoptaron unos y aceptaron otros
en las distintas etapas evolutivas no hicieron mas que reflejar las condiciones econdmicas
vigentes en el escenario internacional y al mismo tiempo sus necesidades, ventajas y
desventajas relativas en dicho escenario.

De esta forma, finalizada la Segunda Guerra Mundial, la IED se direccionaba
fundamentalmente hacia la explotacion de recursos naturales, quedando el desarrollo de
industrias consideradas en ese momento estratégicas bajo el exclusivo amparo de los
estados nacionales. No es de extrafiar entonces que la regulacion adquiriera un caracter
puramente bilateral, basada fundamentalmente en dos principios. Desde el lado de los
paises receptores se destacaba el principio de soberania permanente sobre la riqueza y los
recursos naturales. Desde el lado de los paises inversores, se tratd de lograr una adecuada
cobertura contra los peligros emanados del riesgo politico, principalmente el peligro de
nacionalizacion. Los elementos demostrativos del sesgo que adquirid la normativa de la IED
son numerosos: condiciones y restricciones para la radicacion de la IED, establecimiento
estrictamente delimitado del campo de actuacion, plazos de concesidon para la explotacion
del recurso, etc.

En los 70 se incrementan notablemente los flujos internacionales de capitales bajo la forma
de inversiones de cartera. El comienzo de la década del 80 se caracteriza por una limitacion
del influjo de capitales en América Latina, y tal vez, de retraccion de la [ED. Pero como
consecuencia de la crisis de la deuda externa, la percepcion del rol de la [ED cambio
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dramaticamente. Los paises en desarrollo, escasos de divisas, percibieron que para salvar
esta restriccion era necesario lograr una mayor insercion en el comercio internacional. No
obstante, no contaban con el capital ni con los conocimientos necesarios para lograr un
mayor grado de competitividad que les permitiera lograr esa mayor penetracion en dicho
escenario. El nexo entre un mayor volumen de exportaciones, adecuadamente
diversificadas y con mayor valor agregado, y la inversion extranjera surgio asi
espontaneamente.

Ello no significé que en forma subita los acuerdos dejaran de ser bilaterales(13) para pasar a
ser regionales o multilaterales. La complejidad y variedad de los intereses en juego, las
dificultades para encontrar elementos comunes y para eliminar al mismo tiempo los
principales obstaculos que impidieron llegar a normas globalmente consensuadas pusieron
de relieve, en primer lugar, que el progreso para el desarrollo de normas internacionales en
materia de [ED se encuentra estrechamente ligado a la convergencia de las politicas
economicas de y a través los distintos paises. En segundo término, que una aproximacion a
los temas de la IED que tenga en cuenta los intereses de todas las partes interesadas y por lo
tanto sea equitativo en cuanto a los beneficios emergentes de la [ED, tiene mayores
posibilidades de lograr una amplia aceptacion. Por ultimo, los acuerdos bilaterales,
regionales o multilaterales son relevantes por el impacto de larelacion entre lalED y el
comercio(14).

Una sintética evaluacion de lo actuado hasta el presente en materia de acuerdos permite
clasificarlos en:

» Acuerdos Bilaterales (BITs): a través de estos instrumentos se desarrollaron conceptos
basicos relativos a inversiones, principios y estandares de tratamiento con el objetivo de
promover y proteger la [ED. Su rasgo distintivo esta dado por priorizar las inversiones. La
mayoria de los BITs, puntualizan conceptos basicos como los de "Nacidon mas Favorecida”,
Tratamiento Nacional, tratamiento justo y equitativo y de acuerdo con las leyes
internacionales. También hacen mencion a elementos claves en materia de protecciéon de
inversiones como ser la transferencia de fondos, riesgos como la expropiacion y la
nacionalizacién y la fijacién de un ambito para la resoluciéon de disputas ya sea a nivel de
estados y/o a nivel de la CTN y el estado anfitrion. S6lo algunos hacen referencia a
requerimientos relativos al desenvolvimiento de la CTN.(15). Basicamente, los BITs se
encuentran orientados a promover las inversiones aunque raramente estipulan medidas
activas por parte de los estados nacionales destinadas a tal fin. La mayoria de las veces
tampoco hacen referencia alguna al adecuado funcionamiento de los mercados ni
tampoco a practicas distorsivas. No obstante en el caso de los firmados por paises en
desarrollo no dejan de lado las necesidades especificas de estos, conteniendo en algunas
oportunidades excepciones o calificaciones propias de los regimenes especificos de politica,
gue reflejan las prioridades, preocupaciones y objetivos de dichos paises.

» Acuerdos Regionales: en este nivel, los aspectos relativos a la [ED son mas amplios y a la vez
menos uniformes lo que pone de relieve las diferencias de intereses y necesidades de los
firmantes asi como también sus niveles y sus perspectivas de desarrollo. Un patron reciente
gue puede encontrarse en este tipo de acuerdos es aquel relativo a la consolidacion en un
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sOlo conjunto de reglas de temas referidos a la proteccion de la IED y la gradual eliminacion
de las restricciones que las alcanzan, asi como también la fijacion de ambitos para la
resolucion de disputas incluidos aquellos que involucran a las IED y a los paises receptores. En
relacion a los estandares de tratamiento y la proteccion de la inversidn extranjera, la mayoria
de los acuerdos regionales que contienen este tipo de clausulas siguen muy de cerca el
contenido y la estructura explicitados en los BITs.

» Acuerdos Multilaterales: el objetivo principal que se persigue en este nivel, y el primero en
ser abordado, es la eliminacion de las restricciones a la entrada y establecimiento de la IED
asi como también de las practicas discriminitarias operacionales que pueden alcanzar a las
IED. En estos instrumentos, la definicion de IED varia considerablemente segun el propdsito y
el contexto del acuerdo, siendo la mayoria de las veces vinculantes(16). Los requerimientos
relativos a la perfomance se mencionan muy raramente. Los derechos de entrada y
establecimiento han cobrado una importancia creciente en los acuerdos celebrados en los
altimos afnos.

Como reflejo de la amplitud de temas involucrados en el proceso de |[ED otros aspectos que
se mencionan son: aquellos relacionados con la transferencia de tecnologia, protecciéon
ambiental, impositivos(17) y los referidos a estandares de conducta en relacion a publicidad
de informacion, empleo, relaciones laborales, ciencia, tecnologia y pagos ilicitos.

Cuando se analizan este tipo de acuerdos, se encuentran dos modelos a utilizar como
referencia. El primero es aquel correspondiente a los paises de la OCDE y que trata de
establecer pautas para los paises desarrollados. El segundo es el elaborado por la Naciones
Unidas(18) e involucra a los paises en desarrollo.

Sin perjuicio de ellos y en el ambito del GATT(19) (General Agreement on Tax and Trade) los
aspectos relativos a la IED han sido tratados en diversos niveles:

1) Servicios: la IED en este sector se encuentra regulada ahora en el Acuerdo General sobre
el Comercio de Servicios (GATS), que cubre el suministro de servicios a los mercados a traves
empresas extranjeras.

2) Requerimientos relativos a Perfomance: son tratados en el Acuerdo relativo a Medidas de
Inversion relacionadas con el Comercio (TRIMs). De todas formas este acuerdo alcanza a las
medidas de inversion relacionadas con el comercio en bienes.

3) Derechos de Propiedad Intelectual: en Aspectos Relativos a los Derechos de Propiedad
Intelectual (TRIPS) se elabora un marco para la proteccion a nivel mutilateral de los derechos
a la propiedad intelectual.

4) Seguro de Cobertura: a fin de cubrir los riesgos politicos se encuentra disponible para los
inversores extranjeros la Agencia para la Garantia de la Inversion Multilateral (MIGA), una
organizacion perteneciente al Banco Mundial. Como precondicion para emitir una garantia,
el inversor debe cumplir con determinados requisitos en relacion a las leyes del pais donde se
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radicara la inversion y a los estandares internacionales fijados en la materia.

La dimension que ha cobrado la OMC en los ultimos afios asi como los antecedentes
enumerados anteriormente podrian constituirse en un indicio sobre el rol que podria llegar a
asumir esta organizacion en el mediano plazo.

Conclusiones

El fendmeno que en la década del 60 se circunscribia a unos pocos paises y se encontraba
restringido a ambitos claves se ha expandido, cobrado una dinamica propia y propagado a
todos los sectores de la economia. Como consecuencia del reconocimiento de los nexos
implicitos entre comercio e inversion los paises en desarrollo han intentado, las mas de las
veces con éxito, atraer un mayor flujo de I[ED. No obstante, en algunos casos los beneficios
derivados no han superado a los costos, por lo menos en la medida de lo esperado. Ello se
debe a la complejidad del proceso de IED, las restricciones que aldn se encuentran vigentes
en algunas economias debido a la falta de una vision mas amplia del fendmeno y también,
a las distorsiones generadas en aquellas oportunidades donde se carece de una legislacion
adecuada

No obstante, estas dificultades no son intrinsecas de la IED sino que se explican las mas de las
veces, por la velocidad que ha cobrado el proceso en los ultimos afios. En este sentido, es
imprescindible el desarrollo de un adecuado equilibrio donde se compatibilicen los intereses
de todas las partes involucradas. Los esfuerzos realizados hasta el momento para lograr
acuerdos de caracter global constituyen un reconocimiento implicito de esta necesidad
pero también las dificultades dado los escasos avances registrados en relacion al fendbmeno
propiamente dicho. En este sentido, los afios venideros seran claves para el desarrollo de un
marco adecuado para la IED que no solo tenga en cuenta los intereses de todos los actores
sino que también contribuya a potenciar sus efectos benéficos en la medida que posibilite
reducir la brecha entre el mundo desarrollado y el que se encuentra en vias de desarrollo.
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Notas al Pie
1La primera parte de este trabajo se publicé en Notas de Economia Real No. 7, Julio 1998.

2 Contra lo que podria suponerse en primera instancia, el tema de las distorsiones en los mercados no surge
como consecuencia del andlisis de este tipo de practicas en los mercados de los paises en desarrollo sino que
lo hace en las primeras décadas de este siglo con la irrupcién de los primeros "cartels" en los EE.UU.

3 A grandes rasgos, las medidas de politica especificas destinadas a atraer la IED se pueden enumerar como: la
apertura de industrias previamente vedadas a la IED, eliminacion de los procedimientos de aprobacion de
inversiones, la elaboracion de incentivos y el establecimiento de esquemas de liberalizacién "ad hoc', etc.

4 Los estudios realizados hasta el presente encontraron correlacion positiva entre las actividades de las CTN y la
concentracion de mercado en |los paises de origen.

5 Otros elementos adicionales tienden a favorecer esta mayor concentracion: la disparidad de tamafio entre
las firmas extranjeras y las domésticas, un mayor grado de eficiencia en la produccién y en las ventas de las
filiales de la CTN, la introduccién de productos novedosos o para los cuales no existe sustitos en los mercados de
radicacion y en algunas ocasiones las barreras al comercio internacional que suministran mercados altamente
protegidos.

6 El grado de desafiabilidad de los mercados hace referencia mas precisamente al papel que la competencia
potencial puede llegar a tener en el comportamiento de las firmas que ya se encuentran en el mercado, mas
precisamente disciplinandolas.

7 Generalmente se utilizan las fusiones y adquisiciones para lograr una rapida penetracion en un mercado,
destinada a proteger la posicion internacional de la empresa, aprovechando las posibilidades de produccidn,
distribucién y ventas de una empresa ya instalada o también de una marca reconocida en el pais de
radicacion.

8 Tampoco puede dejar de reconocerse que en muchos casos el poder de negociacion de los paises en
desarrollo es muy limitado y a veces desventajoso frente a las CTN.

9 En nuestro pais, los origenes de la legislaciéon en materia de competencia se remiten a 1923, afio en el que se
sanciono la Ley 11210 (ley antimonopdlica) y mas recientemente a agosto de 1980 con la sancion de la Ley de
defensa de la Competencia.

10 Entre estos suelen mencionarse: control sobre la concentracion del poder econdmico, la promocién de la
competencia entre las industrias nacionales, el apoyo a las pequefias y medianas industrias y el aliento a la
innovacion tecnoldgica.

11 Se entiende como la capacidad de una firma de afectar los precios y otras condiciones de mercado sin ser
desafiados por la competencia.
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12 El otorgamiento de estos incentivos suele encontrarse altamente correlacionado con una mejora de la
competitividad internacional para las industrias ligadas a la exportacién, con una mayor nivel de inversion para
el caso de los servicios y con precios al costo para los consumidores en el caso de los monopolios.

13 Hasta junio de 1996, los acuerdos bilaterales alcanzaban la cifra de 1160 involucrando a 158 paises.

14 Ello no sélo desde el punto de vista del pais receptor de la |[ED. Esta dltima tiene una especial gravitacion en
el comercio entre e intrafirmas (casas matrices y filiales). Un estudio de los paises de la OCDE determin6 que
cada US$ 1 de IED hacia el exterior se encontraba asociado a US$ 2 de exportaciones adicionales y un
superavit comercial de US$ 1.70 (En Open Markets Matter, The Benefits of Trade and Investment Liberalisation,
OCDE 1998).

15 Los BITs firmados por Estados Unidos, Francia y Canada prohiben expresamente este tipo de clausulas.
16 Vinculante significa que el cumplimiento del acuerdo es exigible ante un tribunal.

17 Basicamente se trata de evitar el problema de la doble imposicién para aquellas firmas que operan
simultdneamente en mas de una jurisdiccion.

18 Desde un punto de vista multilateral los normas de competencia se encuentran establecidas en el Conjunto
de Principios y Normas Equitativas para el Control de la Practica Restrictiva de los Negocios.

19 La materializacién de la Organizacion Mundial de Comercio ha llevado a muchos a preguntarse si este
debera ser el foro responsable de la regulacion, del control y de la resolucién de disputas relativas a la I[ED en el
futuro. Frente a otros organismos internacionales posee ventajas tales como el numero de paises firmantes, su
estructura y capacitada burocracia.

volver
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LA DISPONIBILIDAD DE CAPITAL POR TRABAJADOR EN EL MUNDO Y EN
ARGENTINA

Introduccion

Una de las variables claves para entender el proceso de sostenido crecimiento de la
economia mundial en los dltimos afios es el considerable aumento de la inversion surgido
como consecuencia del proceso de globalizacion. Para los paises en desarrollo, el aumento
del stock de capital reproductivo se ha convertido en un requisito indispensable, aunque no
necesariamente el Unico, para reducir la brecha que los separa de los desarrollados. Este
fendmeno se hace mas comprensible en el caso argentino si se tiene en cuenta que durante
los 80, la Inversion Bruta Interna Fija como porcentaje del PBI en nuestro pais disminuyoé a
niveles alarmantes y ello se vio asociado con afios de retroceso y estancamiento del PBI.

Cuando la inversion aumenta a un ritmo mayor que la fuerza laboral, aumenta el stock de
capital disponible por trabajador, aumenta la eficiencia de la mano de obra y su
productividad, repercutiendo positivamente sobre la competitividad del pais y sus
posibilidades de insertarse mas adecuadamente en el comercio internacional.

En tal sentido cabria preguntarse cual es la posicion relativa de una serie de paises, entre los
gue se incluye al nuestro, en materia de stock de capital por trabajador, o en otros términos,
como se comporta esta razon en relacion a los paises mas desarrollados. El objetivo de este
ejercicio apunta en tal direccion. Y obsérvese que se hace referencia a ejercicio por el
caracter relativo de los datos. Como se puntualizara en la metodologia, un intento de reflejar
con mayor precision el stock de capital en los paises considerados hubiera demandado un
esfuerzo mucho mayor en términos, no solo de informacion, sino también a través de la
compatibilizacién de las definiciones utilizadas en cada uno los casos.

En la siguiente se describira la metodologia utilizada. Luego se expondran los resultados y a
posteriori se realizara una extension mediante un analisis "cross section” destinado a tratar de
inferir cual es la relaciéon entre stock de capital y producto bruto per capita. En la dltima
parte de la nota se expondran brevemente las conclusiones.

Metodologia

Antes de describir el procedimiento seguido en este trabajo es conveniente formular la
siguiente aclaracion. Los resultados que se observan con aquellos obtenidos en anteriores
trabajos del CEP poseen considerables diferencias. Y no podia ser de otro modo dados los
distintos métodos y supuestos utilizados. En primer lugar, tanto en "Evolucion del Stock de
Capital en la Argentina" como en "Stock de Capital, su evolucion durante 1997"(1), se
adoptan diferentes métodos de amortizacion como afos de vida utiles segun el activo que
se trate. La vida util puede ser mas prolongada o mas breve segun los activos que a su vez se
encuentran diferenciados en 4 clases distintas en tanto que aqui se supone que los bienes de
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capital son homogéneos . En segundo lugar, los trabajos citados expresan las series en pesos
de 1986, utilizando como deflactor el Deflactor de Precios Implicito en el PBI, en tanto que en
el presente los valores se hallan expresados en ddlares, al tipo de cambio promedio del
periodo, y deflactados por el PPl de EE.UU(2).

1) Las series utilizadas para la realizacion de este trabajo, en lo que al célculo del stock de
capital concierne, son las correspondientes a la cuentas nacionales, mas exactamente la
Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF), publicadas en el International Financial Yearbook del
FMI, afios 1996 y 1997. Es decir que no se efectud desagregacion alguna entre los distintos
componentes incluidos en la inversion (por ejemplo, Maquinaria y Equipo, Equipo de
Transporte, Construccion Reproductiva y Vivienda). En algunos casos puntuales las series no
contienen la informacion referente a la Variacion de Inventarios por lo que se infiere, que
podrian estar incluidas o deducidas de la IBIF segun el signo que hubiera asumido la
variacion de existencias. Dichas series se encuentran expresadas en la respectiva moneda
de cada pais a precios corrientes. Por ultimo, el método de amortizacion utilizado aqui es el
lineal en tanto que en los trabajos anteriores se utiliza amortizacion rectangular y escalonada
segun el tipo de bien de capital.

2) Las series se expresaron en dolares utilizando el tipo de cambio publicado en la misma
fuente. Dado que en el caso de los paises en desarrollo, este sufrid marcadas variaciones
durante periodos significativos, se adopto el criterio de expresar la Formacion Bruta de
Capital Fijo utilizando el tipo de cambio promedio (también se convirtieron las series a
ddlares estadounidenses utilizando el tipo de cambio de fin de periodo pero no se
observaron diferencias significativas, en lo que a los paises en desarrollo respecta, en la
magnitud del stock ni en la posicion en el ranking).

3) Una vez obtenida las series en ddlares, utilizando como se expresara la cotizacion
promedio anual, se procedi6 a deflactarla, para expresarla a precios de 1990, utilizando el
Indice de Precios al Productor de los Estados Unidos.

4) Para el calculo del stock de capital se utilizé el Método de Inventario Permanente(3)
mediante el cual las inversiones se acumulan afio tras afio por un periodo determinado que
es funcion del método de amortizacion seleccionado y la vida util de la inversion. En este
caso se procedid a utilizar el método de amortizacion lineal(4), lo cual supone que los bienes
de capital pierden valor en forma constante a través de su vida util. Esta dltima se fijo en 15
afos, es decir, que la amortizacion correspondiente es de 6.66% anual.

5) Los datos sobre la fuerza laboral se obtuvieron de los citados anuarios salvo en aquellos
casos en los que no se encontrd informacion por lo que se recurrid a Social Indicators of
Development, World Bank, 1996. De este ejemplar se tomo la mas reciente estimacion de la
fuerza laboral para el periodo 1989-1994.

6) La estimacion del producto bruto interno per capita se realizd en base a los datos de las
publicaciones del FMI. Para compatibilizar dicho céalculo con la metodologia utilizada para el
calculo del stock, se obtuvo el PBI per capita tomando el tipo de cambio promedio anual.
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Los resultados

A continuacion se presentan los resultados obtenidos en los 28 paises examinados. Los
mismos fueron seleccionados en virtud de su importancia econdémica o por pertenecer a un
determinado bloque econémico regional.

Pais Stock de Capital por Trabajador PBI per capita de 1990, ddlar
promedio del periodo
Ddlar Promedio del periodo a
Precios de 1990
Japon 122125 38048
Suiza 106411 40817
Luxemburgo 103783 43231
Austria 93688 27015
Canada 87329 17804
Francia 69524 24603
Alemania 68436 27558
Finlandia 67412 22793
Suecia 63606 24340
Bélgica 62902 24742
Italia 62253 17687
Holanda 60227 23844
EE.UU 58749 25688
Dinamarca 57588 29736
Australia 53620 18124
Espafa 47291 13301
Reino Unido 42690 17679
Nueva Zelanda 37420 15733
Corea 36217 9465
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Grecia 31069 7878
Ilanda 29445 16132
Portugal 27671 9101
Argentina 18567 7507
Chile 12756 4417
México 12038 2954
Brasil 8038 4290
Uruguay 7582 5169
Paraguay 6459 1733

Elaborado en base a datos de International Financial Statistics, varios nimeros.

El hecho de que caigan simultdneamente tanto el stock por trabajador como el PBI per
capita pone de relieve, en ambos casos, un elevado grado de correlacion positiva entre
ambas variables. En forma puntual algunos paises podrian considerarse como "outsiders". Se
aprecia que en algunos casos el capital por trabajador no se corresponde con el nivel que
deberia tener el PBI per capita. Japon, Canada, Italia, Corea y México son casos en los que
el ingreso por habitante deberia ser mayor si se tiene en cuenta el capital disponible por
trabajador. En la vereda opuesta, Alemania, Estados Unidos, el Reino Unido e Irlanda
presentan un ingreso por habitante mayor al que habria que esperar dada su dotacion de
capital por trabajador.

¢ Como puede interpretarse el fendmeno descripto?. El producto generado, en este caso el
PBI por habitante, no sOlo depende del stock de capital por trabajador sino también de la
productividad del capital disponible, de la capacitacion del trabajador que lo utilice y de la
cantidad de trabajadores que se encuentren utilizando dicho capital, entre otros factores(b).

Si se consideran los bloques regionales, el Nafta cuenta en promedio con una relacion de
capital por trabajador de US$ 52705 (a precios de 1990), la UE 11 de US$ 62966 (considerando
la UE 15 baja a US$ 59172 por la inclusion de Grecia) en tanto que en el Mercosur llega a US$
11556 (sube a US$ 11756 si se considera a Chile).

Argentina en particular dispondria del mayor stock de capital por trabajador en América
Latina. Mas que duplica al de Brasil y es una vez y media el de Chile. Sin embargo, se ubica
muy por debajo de aquellos paises que a comienzos de siglo presentaban caracteristicas
economicas similares en cuanto a desarrollo. En efecto, el stock de capital por trabajador
argentino llega solo al 21% del canadiense y 34% del australiano. Ademas todavia se
encuentra lejos de los niveles de stock por trabajador con que cuentan las economias
menos avanzadas de la Union Europea (Grecia con US$ 31069 y Portugal US$ 27671).
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Una estimacion ''cross section"

A fin de tratar de cuantificar la relacion existente entre las variables analizadas se procedio a
efectuar una regresion tomando como variable explicada el nivel de PBI per capita y como
variable explicativa el stock de capital disponible por trabajador. Mas exactamente se
tomaron logaritmos en ambas series a fin de hallar la elasticidad del ingreso respecto del
stock de capital, o en otros términos, cual es la variacién porcentual en el ingreso por
habitante ante una variacion porcentual en el stock de capital por trabajador(6). El ejercicio
se realizo para las series obtenidas utilizando ambos tipos de cambio.

Var.Explicada Log. PBI per capita | Var.Explicada Log. PBI per capita
Observaciones 28 Observaciones 28
Tipo de cambio Promedio Tipo de cambio Fin de Periodo
Constante -0.3786 Constante -0.4105
(-0.5654) (-0.6893)
Log.Stock/ 0.9391 Log.Stock/ 0.9432
trabajador trabajador
(14.9093) (16.7997)
R2 0.8952 R2 0.9156
R2 Ajustado 0.8912 R2 Ajustado 0.9124
D-W 2.87 D-W 2.83
Estadistico F 222.28 Estadistico F 282.23

Los valores entre paréntesis corresponden al Estadistico t.

Los coeficientes de la regresion, en ambos casos, presentan los signos esperados y ambos
son estadisticamente significativos a un nivel de confianza del 95%. También en ambos casos,
la proporcion de la variacion del PBI per capita explicada por el stock de capital por
trabajador es elevada: 89.5% en el primer caso y 91.5% en el segundo. Los valores de F
permiten rechazar la hipotesis de que el stock de capital por trabajador no tiene influencia
alguna sobre el ingreso por habitante. No obstante, el valor del Durbin Watson permite inferir
la presencia de autocorrelacion negativa(7).

Basicamente, lo que las ecuaciones estimadas expresan es que por cada 1% que se
incrementa el stock de capital por trabajador en los diferentes paises, el PBI per capita
aumenta cerca de 0.94% o en otros términos, cada 10% de aumento del stock por
trabajador en la muestra considerada aumentaria el ingreso per capita en 9.4%.

file:////Srv0L/centro_doc/DOCEL EC/H-186/Nro.%6208/L a%20disponibilidad%20de%20capital .ntm (5 of 7)03/07/2009 12:47:47 p.m.



Notas 8

Fuente: CEP, elaboracidn propia en base a datos de International Financial Statistics.
Conclusiones

El objetivo del presente ejercicio no fue el de obtener estimaciones precisas de las variables
analizadas sino analizar en términos relativos el "quién es quién" en materia de stock de
capital. La regresion efectuada, si bien cuenta con la seria limitacién de remitir el
comportamiento del PBI per capita a una sola variable, pone de relieve los esfuerzos que
deben realizarse en materia de inversion para lograr un considerable aumento del ingreso.

Quedan de manifiesto las fuertes disparidades existentes en materia de stock de capital
entre bloques, regiones y aun entre paises de un mismo bloque o region. De alli la
importancia de las reformas estructurales tendientes a fomentar la inversion y las condiciones
economicas globales que mas alla de aquellas, afectan los flujos desde los paises mas
avanzados hacia aquellos en etapa de desarrollo.

Asimismo, las diferencias que se observan en los niveles de ingreso per capita para
dotaciones de stock similares ponen de manifiesto la existencia de otras variables que
condicionan el nivel de ingreso. Educacién de la mano de obra, antigiedad promedio del
stock de capital, desarrollo tecnoldgico, existencia de infraestructura adecuada, grado de
integracion al comercio internacional, existencia de ventajas competitivas, son algunos de
los elementos determinantes del nivel de ingreso que van mas alla del objetivo del presente
trabajo, pero que hacen imprescindible abordar la cuestion del crecimiento econdmico con
una perspectiva globalizadora que incluya todos los factores en juego.
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Notas al Pie

1 Evolucion del Stock de Capital en la Argentina, Estudios de la Economia Real, Numero 1, CEP, Diciembre de
1997 y Stock de Capital, su evolucién durante 1997, Notas de Economia Real VII, CEP, Julio de 1998.

2 La fuerte caida de la inversion durante la década del 80 combinada con un tipo de cambio nominal alto
termina "diluyendo” el valor residual de los flujos de inversion. Ello debe tenerse presente si se desea comparar el
stock de capital total implicito en este trabajo y en los anteriores.

3 Una descripcion de las distintas metodologias para la estimacién del stock de capital puede encontrarse en
Stock de Capital y Productividad, Secretaria de Planificacion, Septiembre de 1991.

4 Este método tiene como grave inconveniente el hecho de subestimar fuertemente el stock de capital en los
afos iniciales.

5 Es lo que se conoce en la teoria econdmica como Productividad Total de los Factores (PTF) o Total Factor
Productivity (TFP).

6 Téngase presente que se dejaron de lado el resto de las variables que podrian llegar a afectar el ingreso per
capita.

7 Los valores criticos para la deteccion de autocorrelacion son de 1.255 en el limite inferior y 1.56 en el limite
superior. La presencia del fenébmeno bien podria estar originada en la omision de otras variables explicativas.

volver
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LA INDUSTRIA ARGENTINA EN RETROSPECCION (1880-1998)

Laindustria argentina haingresado en una fase expansiva en la década del noventa. Tal proceso reconoce una
serie de especificidades que la diferencian de otras etapas en la historia de la industrializacion.

En la presente nota se examinaran algunos aspectos de la estructuraindustrial actual a partir de un anaisis
retrospectivo que dé cuenta de las diferentes fases que se sucedieron en una historia que tiene yamas de cien
anos.

Los origenes

Unaidea bastante generalizada tiende a ubicar los origenes de laindustria argentina en la década del treinta.
Seguin esta vision laindustrializacion en Argentina emerge sustentada en la necesidad de substituir €l flujo de
importaciones, dadas la dificultades originadas como resultado del estallido de la crisis econdmica mundial. Sin
embargo, existen fuertes evidencias que indican que los origenes deben ser indagados en etapas anteriores.

Si bien la economia previa de 1930 se basaba en la produccién agropecuaria, laindustria tuvo un desarrollo
relativamente significativo. Tal hipétesis se apoya en los siguientes datos: a) el 78% de la produccion industrial
del ano 1935 tuvo lugar en empresas establecidas antes de 1930; b) &l 56% de |os establecimientos industriales
del pais existentes en 1935 habia sido fundado antes de 1930; c) entre 1924 y 1930 se produce una importante
expansion en laindustria, y en particular, en los sectores quimico, farmacéutico, articulos eléctricos, alimentosy
bebidas.

Ademas de estos aspectos, no puede dejar de sefialarse que uno de los pilares del denominado Modelo
Agroexportador, vigente desde fines del siglo XIX hastalacrisis del treinta, fue la produccion frigorifica, y su
desarrollo en Argentina emergié en forma simultanea a | os avances tecnol 6gicos en la quimicay la mecanica que
dieron aluz ala nuevatecnologia. A mediados de la década de 1870 se cerraba una larga etapa de
experimentacion y nacia la méagquina refrigerante, basada en la utilizacion de quimicos. Paralelamente, Gran
Bretafia desarrolla una amplia flota naviera dotadas con maguinas frigorificas y con una capacidad propul sora
suficiente para reducir los tiempos de navegacion(1). En el afio 1883 e primer frigorifico seinstala en Argentina

(2).

Laetapa central parael desarrollo delaindustriafrigorificallegaria en 1907, con la aparicion de las industrias
conserveras estadounidenses de Chicago(3). Estas empresas tenian la capacidad de enfriar y congelar carne
vacuna, pudiendo obtener un producto de mejor calidad. La carne helada comenzo a ser predominante en el
mercado, y en 1914 comprendia el 75% de |as exportaciones de carne vacuna. Asimismo, los frigorificos
marcaron € inicio de las inversiones estadounidenses en Argentina. En 1914 |os grupos estadounidenses,
encabezados por Armour y Swift, controlaban entre el 50 y el 66% de la produccion.

El crecimiento econdmico de ese periodo comenzo6 a ensanchar a incipiente mercado interno. Esto derivo en un
incremento de la produccion industrial, basicamente en laindustrialiviana. Entre 1895y 1914 &l nimero de
fabricas se duplico y lainversion bruta en laindustria se quintuplico(4). Laindustrialechera, que era
insignificante en 1890, exhibia dimensiones significativas en 1914. Asimismo, entre 1895 y 1914 los molinos de
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harina se cuadruplicaron, las refinerias de azlcar se triplicaron y la produccién de cerveza se multiplico por ocho.

La Primera GuerraMundia condujo a un breve periodo de sustitucion de importaciones, pero el impulso de la
industriallegariatras laguerra: entre 1914y 1929 la produccion industrial crecié un 127%. En la década del
veinte se produjo un proceso de diversificacion en laindustria de articulos de consumo no perecederos, productos
guimicos, electricidad y metales, y entre 1926 y 1929 |a produccion metal Urgica crecié un 48%. De todos modos,
no debe degjar de sefidlarse que el crecimiento industrial se produjo en industrias ligerasy tradicionales,
continuando las tendencias de la preguerra, y 10s textiles estuvieron en su mayor parte estancados. Asimismo, €l
coeficiente de importaciones seguia siendo muy elevado.

La industria sustitutiva de importaciones

Es evidente que la historia de laindustria argentina, mas alla de que resulte erréneo afirmar que erainexistente
antes de 1930, reconoce un quiebre con la crisis del treinta que la transforma profundamente, tanto cualitativa
como cuantitativamente. Un gjercicio realizado por Diaz Alejandro(5) aporta elementos en ese sentido. En primer
lugar, cabe analizar |a participacion del valor agregado en laindustria respecto del PBI total. Tal indicador exhibe
un lento crecimiento a principios de siglo, alcanzando € 15% en & quinquenio 1900-1904 y 19% en 1925-1929.
En los siguientes treinta afios se acel era esta tendencia llegando a una participacion del 30% en e quinquenio
1957-1961. "El crecimiento de la industria hasta 1930 acompafio y apoyo, pero no dirigio, la expansion
general dela economia’(6).

Este papel se altera notoriamente con lacrisis del treinta. El crecimiento de laindustria, de seguir pasivamente la
expansion de las exportaciones y de la economia, pasa a depender de la habilidad de laindustria sustitutiva de
importaciones para expandirse. El 90% del crecimiento del sector manufacturero se explica por lareduccion del
coeficiente de importaciones(7). La participacion del PBI industrial en el PBI total crece un 17%.

En esta etapa se expanden con mayor dinamismo las ramas de petroleo, caucho, goma, quimicos, farmaceéuticos,
textilesy confecciones, y metalmecanica (electrodomésticos, maquinariatextil y agricola). Entre los rasgos
estructurales de laindustrializacion del periodo cabe destacar(8): a) los productos son —en general- copia de un
disefio extranjero, rezagado del estado del arte; b) el equipo fisico es usado y autofabricado, con alto grado de
obsolescencia; ¢) €l lay-out era primitivo; d) el grado de integracién vertical eracasi total, no habia redes de
proveedores y subcontratistas; €) prevalecen criterios extraeconodmicos en la bisqueda y contratacion de personal
calificado; f) lainversion extranjera se reduce en |os afios treinta como resultado del rescate de titulos publicos y
una serie de nacionalizaciones. "La evidencia disponible sugiere que €l tipo de planta industrial que emerge en el
medio local en esos arios parece estar mucho mas afectado por caracteristicas de "segundo mejor" —frente ala
creciente falta de abastecimiento internacional y a las progresivas dificultades de importacion- que la
industrializacion de afios previos; ésta o bien contaba con cierto grado de " proteccion natural” -producto de
economias de localizacion, costos de transporte, etc.- 0, alternativamente, debia afrontar con un nivel adecuado
de eficiencia operativa € reto de la competencia externa derivado de la mayor apertura que caracterizo a la
economia nacional antes dela crisis de los afos treinta"(9).

Esta etapa finaliza a mediados de la década del cuarenta, con el ascenso del peronismo. En un marco de fuerte
intervencion estatal, comienzan a verificarse rasgos especificos de politica de promocion industrial. En 1944 se
crea el Banco de Crédito Industrial, marcando por primeravez laidea de financiamiento de medio y largo plazo.
También en ese afio se crea el Régimen de Proteccion y Promocion de las Industrias de Interés Nacional, que rige
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hasta 1957. Mediante estas regul aciones se otorgan beneficios a 40 actividades declaradas de "interés nacional”
en funcién de tres premisas. @) utilizacion de materias primas locales; b) elaboracién de bienes de primera
necesidad; c) produccion de rubros de interés para la defensa nacional. Los beneficios que se otorgan son: a) €
incremento de los arancel es de importacion hasta en un 50%; b) laimposicién de cuotas de importacion que
garanticen el acceso de la produccion local; ¢) prioridad crediticia en el Banco de Crédito Industrial; d) subsidios
directos; €) liberalizacion de los recargos parala compra de insumos y bienes de capital y facilidad parala
comprade divisas

L os sectores de alimentos y bebidasy textil son los que més apoyo reciben entre 1946 y 1949. Dos tercios del
financiamiento bancario alaindustria proviene del Banco de Crédito Industrial. Otros episodios de relevancia en
este periodo son el crecimiento de la Direccion Nacional de Fabricaciones Militares (creada en 1941), la creacion
en 1946 del Instituto Argentino parala Promocién del Intercambio (IAPI) y Atanor; SOMISA en 1947,y la
Direccion Nacional de Industrias del Estado, que se hace cargo de |las estatal es ademas de un nicleo de empresas
expropiadas. "La industrializacion sustitutiva basada en € desarrollo de industrias livianas se caracterizo por la
utilizacion intensiva de mano de obra que, asociada a las dificultades de aprovisionamiento de bienes de capital
del extranjeroy a un escaso desarrollo de estasindustrias en el ambito local, dio por resultado un fuerte
crecimiento de la produccién con caidas de la productividad laboral y un claro replanteo del papel de los
sindicatos en la sociedad local. Es en estos aios cuando el sector industrial se convierte en el motor dela
expansion de la economia en su conjunto y en €l gran generador de empleo”(10).

Las dificultades presentadas en el marco macroecondmico local en 1952 inducen una serie de cambios que
incluye lafirma de convenios con empresas extranjeras tales como Squibb, Mercedes Benz, California, Kaiser.

Como balance de este periodo cabe sefialar el crecimiento de las industrias de bienes de consumo durable, la
fabricacion de equipos paralaindustria textil, maguinaria agricola, maquinaria-herramienta e industrias
eléctricas. Asimismo, la participacion del capital extranjero se reduce notoriamente: el stock de 1945 erala mitad
del registrado en 1913, y en 1949 sdlo & 20%.

Apoyada por €l ingreso de capitales extranjeros, en los Ultimos afios de la década del cincuenta, laindustria
recibira un importante impulso. En particular, se verifica un notable crecimiento en la produccion de laindustria
automotriz, que aporta mas del 30% del incremento en € PBI manufacturero y pasa a participar en el PBI total
con el 10% en 1965 contra el 3% de 1958.

El programa implementado por Frondizi contemplaba planes de promocion industrial tendientes a sustituir las
importaciones de insumos difundidos, pero sin poner restricciones a ingreso de empresas extranjeras. El objetivo
era el aprovechamiento de recursos naturales y otros insumos estratégicos tales como el petréleo, el acero, pulpa
y papel. Entre |as principal es normas pueden mencionarse: a) libre importacion de bienes de capital no
producidos locamente; b) altos aranceles o prohibicidn de importacion en |os casos de existencia de produccion
local; ¢) tratamiento especial en las compras del Estado; d) exencionesy desgravaciones impositivas; €) trato
preferencial parael crédito. Entre |os criterios selectivos parala promocion de actividades se privilegiaron las
areas siderurgica, celulésicay petroquimica.

En esta busqueda de capital extranjero el éxito no se hizo esperar, y |as estimaciones ubican en los 344 millones
de ddlares |as inversiones extranjeras correspondientes a periodo 1959-1961. Dos tercios de las mismas se
dirigieron alos sectores automotriz y petroguimico. A inicios de la década del sesenta la politicaimplementada
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mostraba ciertos éxitos:. la produccién de petrdleo crecio un 120% entre 1961 y 1962, llegando a niveles cercanos
al autoabastecimiento; la produccion de acero se incrementd, de 200 mil toneladas producidas en 1955 a 1,37
millones de toneladas en 1965, especial mente como resultado de la puesta en funcionamiento del complejo

estatal SOMISA; la produccién de automotores crecio de 6 mil unidades en 1955 a 200 mil en 1965; y la
generacion eléctrica crecio un 150% entre 1955 y 1965. "Aln asi, estos logros eran mas una ilusion de
transformacion que su realizacion. Como Peron, Frondizi sdlo podia frenar la inflacion por breves periodos. La
prosperidad en 1960 y 1961 dependi6 de |a afluencia de inversiones extranjeras; cuando la afluencia disminuyo
en 1961, se perfil6 una nueva clasica crisis de la balanza de pagos. La expansion de la industria habia
provocado un vertical aumento de las importaciones, mientras las ganancias por exportaciones caian en
respuesta al mayor consumo interno de alimentos, un mercado laboral estrecho y salarios en aumento”(11).

Sin embargo, en la debilidad de la economia frente alas recurrentes crisis de balance de pagos radicaba la
dificultad parala continuidad de estas politicas de promocion. "Las condiciones en el sector agrario eran un
sintoma de los circul os viciosos que dominaban la economia argentina. La disponibilidad de subvencionesy
tecnologia en la agricultura dependia fundamental mente de una base industrial de mayor éxito y madurez, y de
una economia urbana mas prospera y estable. Sn embargo, e crecimiento de la industria dependia en gran
medida de |a capacidad de la agricultura para proporcionar mayores ganancias por las exportaciones. Asi, €l
subdesarrollo en un sector obstruia constantemente el progreso del otro”(12).

El sector industrial era aln un complejo integrado por talleres artesanales y pequerios capitalistas. Salvo
excepciones, |las corporaciones eran estatales. Fuera del sector de bienes de consumo laindustria basaba su
beneficio no en la produccion masiva sino en precios altos, monopolios o contratos con el Estado.

Entre 1959y 1973 arriban a pais inversiones extranjeras por 750 millones de dolares. Se destaca el desembarco
de las automotrices Ford, Renault, Fiat, Peugeot y Citroen y también de otras grandes corporaciones como
Firestone, IBM, Duperial, Olivetti y Coca-Cola. Esta llegada de inversores extranjeros impactara sobre la
economialocal,
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a punto en que de las 100 mayores firmas industriales, 14 eran de propiedad extranjera en 1957, pasando a 50 en
1966. En el ano 1963, alas firmas extranjeras corresponde |la mitad de la produccion en sectores como el tabaco,
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caucho, productos quimicos, derivados del petréleo, maguinaria, articulos eléctricosy material de transporte.

[]

Hacia 1966 la recesion afectaba laindustria, pero € sector se recuperé creciendo un 20% entre 1967 y 1969,
también ante una nueva oleada de inversion extranjera. La misma problemética en €l sector externo, sumada al
clima politico de la época, detuvo el crecimiento industrial. A partir de ese momento, la exacerbacion de la
inestabilidad politica sera un factor determinante que afectard alaindustria (y ala economiaen general)
alternando breves periodos de expansion con otros de contraccion en el nivel de actividad.

La etapa sustitutiva llega a su fin amediados de | os afios setenta. A partir de 1976 laindustria atraviesa una fase
critica con fuertes descensos en su produccién y otros indicadores. La produccion industrial cae un 11% entre

1976y

1982y el empleo en el sector |o hace en un 37%. El PBI industrial cae a unatasadel 1% anual

acumulativo entre 1974 y 1983, destacandose las caidas en maderay muebles (4,2% anual acumulativo), textiles
y confecciones (2,3%) y maguinariay equipo (2,2%).

Ladécada del ochenta no detendralarecesion, aternando breves |apsos de recesion con otros de crecimiento. La
industria crece un 11% entre 1982 y 1984, luego pierde todo ese incremento en 1985, se recupera en un 16%
entre 1985 y 1987, para luego comenzar a descender |legando a un piso histérico en 1990, afio en que la
produccion fue casi un 2% més baja que la de 1970.

A partir de los noventa laindustriaingresa en una fase expansiva, creciendo a unatasa del 5,4% anual
acumulativo. La produccion del afio 1997 fue un 45% maés elevada que la de 1990. Sdlo la crisis mexicana
interrumpio en el afio 1995 € crecimiento, el cual se restablecio de inmediato.

La industria argentina hoy: una vision de conjunto tras cien afos de industrializacion

Analizando las series largas sobre industrializacién pueden observarse una serie de aspectos a destacar:

El nimero de establecimientos industriales exhibié una tendencia creciente entre principios de sigloy la
década del sesenta. Desde entonces comienza a reducirse la cantidad de plantas industriales en operacion.

Esta caida se da, en un principio, en un marco expansivo como lo fue la década del sesenta.
Posteriormente, el contexto de crisis del sector, con fuertes pérdidas en términos de vol imenes de
produccion,( especia mente desde mediados de |os afios 70) acentUa esta tendencia mientras que en los
noventa, al igua que en los sesenta, crecimiento y caida del nimero de establecimientos industriales se
dan en forma simultanea.

L arecuperacion de la senda de crecimiento no detuvo la caida en la cantidad de plantas industriales —al
menos hasta 1993-, evidenciando un proceso de especializacion basado en economias de escalay
fuertemente orientado hacia grandes plantas.

En cuanto ala estructura productiva, €l sector alimenticio evidencia una paulatina pérdida de
participacion recuperandose parcialmente en la década del noventa.
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. Dos compleos cobran particular importancia, especia mente desde |os ochenta: quimicosy maquinaria,
equiposy vehiculos (particularmente impul sados por €l sector automotriz). El sector metalifero conserva
una participacion relativamente estable, mientras que textiles, confeccionesy calzados pierden incidencia
en la estructuraindustrial argentina.

. Enladécadadel noventa se evidencia un proceso que combina recuperacion con crecimiento. Recién en
1992 laindustrialogré alcanzar €l anterior pico del periodo 1970-1997 (verificado en 1979).
Posteriormente, la crisis mexicana volvio a afectar severamente |os niveles productivos retrotrayéndol os
nuevamente a niveles inferiores alos del pico, pero a partir de entonces la produccién ingresa en unafase
expansiva que alcanza niveles récords, se superala performance de 1993 y 1994 llegando a niveles
superiores en mas del 40% respecto del afio 1970.

. Unaparte significativa, aungue no mayoritaria, de laindustria se reestructurd, fundamentalmente en los
anos noventa. Es necesario observar este proceso mas anivel de empresas que de sectores. La
reestructuracion significo avances tecnol 6gicos, de productosy de procesos que acercaron a esta porcion
del sector manufacturero ala"mejor précticainternacional(13). En este conjunto se encuentran las
empresas mas grandes, tanto de capital local como extranjero, y algunas pequefias y medianas empresas
industriales que reconvirtieron exitosamente como proveedoresy contratistas.
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Notas al Pie

1 "Cuando € vacuno parecia marchar al ocaso irremediable, buenas noticias sacuden la opinion publica: se formaba una compafiia
francesa dispuesta a explotar €l invento de Tellier, consistente en conservar las carnes frescas dentro de camaras mantenidas a cero
grados centigrados por una corriente de aire seco, enfriada por evaporacion de éteres vinicos. "Le Frigorifique", el bugue equipado
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para la prueba, |legd a Buenos Aires para la Navidad de 1876 con carne fresca de reses muertas en Ruan tres meses antes... Tras
azarosa travesia e inconvenientes con las maquinas, € cargamento lleg6 en malas condiciones. En 1877 arrib6 otro barco, "El
Paraguay”, equipado segin € procedimiento Carré-Julien de congelar a —30 grados centigrados, sistema que aseguraba mejor
resultado en esa época de tan poca experiencia. Esta vez €l consabido banquete a bordo fue mas placentero, pues la carne no tenia mal
sabor... Pero |as sociedades francesas no llegaron a concretar sus propdsitos, faltas quizas de un mercado amplio. En cambio,
capitalesingleses desarrollaron € sistema, tan Util para proveer a Gran Bretafia de la carne que necesitaba, y lo aplicaron primero al
comercio con Australia (1880) y luego con la Argentina”, Giberti, 1986.

2 Ortiz, 1987.

3 Rock, 1988.

4 Rock, 1988.

5 Diaz Algjandro, Carlos F.: Etapas de la industrializacién argentina.

6 Diaz Algandro, Carlos F.: Etapas de la industrializacién argentina.

7 Diaz Algjandro, Carlos F.: Etapas de la industrializacién argentina.

8 Katz y Kosacoff, 1989.
9 Katz y Kosacoff, 1989.
10 Katz y Kosacoff, 1989.
11 Rock, 1988.

12 Rock, 1988.

13 Laindustria es hoy menos integrada verticalmente y més especializada. Con estarealidad conviven sectoresy empresas gque han
realizado ajustes en sus sistemas productivos pero que no pudieron incorporarse al proceso de modernizacion.
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LA INVERSION EN BRASIL: CARACTERISTICAS Y PERSPECTIVAS.

Introduccion:

Con el agotamiento del modelo de sustitucion de importaciones a mediados de la década
del ’70 la economia brasilefia se encontrd frente a un escenario de gran deterioro productivo
y de dificultades econdmicas, las cuales se manifestaban en el debilitamiento del sector
externo y en un acelerado crecimiento del nivel de precios.

La profundizaciéon de este proceso durante la primera mitad de los ‘80, trajo como
consecuencia el deterioramiento fisico y el aumento de la obsolescencia de la infraestructura
productiva(l).

En este contexto los desafios que debia resolver el sector productivo brasilefio, para retornar
al desarrollo sustentable, se concentraban en la formulacidn de mecanismos capaces de
canalizar el ahorro interno para financiar la produccion en el largo plazo, la modernizacion
de su estructura empresaria, particularmente en las grandes empresas de capital nacional, y
la constitucion de un polo generador y difusor de innovaciones.

Una década mas tarde, a mediados de los 90°’, comenzaron a visualizarse condiciones
favorables para volver al crecimiento. Estas se relacionan con los procesos de globalizacion,
apertura, estabilizacion y de privatizaciones dentro de un marco de internacionalizacion
productiva.

Este nuevo escenario, presenta rupturas y nuevas condiciones en relacion a las tendencias
observadas a lo largo de los afios ‘80 e inicios de los ‘90. Dos de sus caracteristicas mas
destacables son la estabilizacion y la apertura comercial(2).

Dentro de este marco macroecondmico, las inversiones en los inicios de la década del 90’ se
encontraron fuertemente asociadas a un proceso de racionalizaciéon y de modernizacion de
la estructura productiva. La necesidad permanente de reducir los costos y de aumentar la
competitividad para hacer frente a las importaciones y en menor medida para la busqueda
de nuevos mercados que pueden suplir parcialmente la pérdida de mercado domeéstico,
estimuld la adopcion de estrategias de especializacion y de complementariedad comercial.
El abandono de las lineas de produccidon con escalas inadecuadas y/o estructuras de costos
no competitivas, la profundizacion del proceso de terciarizacion de actividades y la
elevacioén del contenido importado substituyendo a los fabricantes locales son algunas de las
mas importantes estrategias adoptadas.

A partir de 1994, estos flujos también comienzan a concentrarse en la expansion de la
capacidad productiva, para atender al mercado interno, que continuaba en expansion. Esta
nueva caracteristica de las inversiones incluyod la entrada de nuevas empresas al mercado.
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Estas empresas, en gran parte de capital extranjero, se concentraron en los sectores de
mayor crecimiento. Esto condujo al incremento de sus importaciones que, en buena medida,
se debid al proceso de reduccién de los indices de nacionalizacion de los bienes finales
como resultado de las estrategias de especializacion adoptadas, fundamentalmente, por las
empresas extranjeras que se encuentran terciarizando algunas actividades productivas y/o
transfiriendo la compra de componentes para sus proveedores a nivel mundial (global
sourcing), en detrimento de los locales. Las importaciones de bienes finales para la
complementacion de la linea de productos comercializados también ejercen un importante
papel en este flujo de comercio intra-firma.

En relacion a las exportaciones, se observa que las mismas representan una porcion cada vez
menor dentro de las ventas totales de las grandes empresas extranjeras. Considerando las
100 mayores exportadoras de Brasil, responsables de casi la mitad de las exportaciones
totales en 1996, apenas un tercio (32,3%) son de capital extranjero. Sin embrago la
participacion de las empresas extranjeras dentro de las ventas industriales al mercado
interno, abarca el 54,4%(3).

Esta diferencia indica que la estrategia seguida por las empresas extranjeras se vuelca
fundamentalmente al mercado domeéstico y el mercado ampliado del Mercosur.

En el primer semestre de 1998 la economia brasilefia exhibié una tasa de crecimiento del
orden del 0,5% como consecuencia de las medidas adoptadas para enfrentar la crisis
asiatica. Por otro lado, existe una gran incertidumbre respecto a la politica econémica que
se pondra en marcha durante los proximos meses. A poco menos de un mes de las
elecciones presidenciales el pais espera la aplicacion de fuertes medidas para disminuir su
deuda publica, que hasta fin de afio implicara vencimientos por mas de US$ 110.000 millones.

Ademas, el escenario econdmico internacional fortalece este desaceleramiento en tanto las
empresas y el sector publico encuentran serias dificultades de acceso a los mecanismos
financieros.

Por otro lado la gran demanda de bienes de consumo que sostuvo el crecimiento hasta
mediados de 1997, también ha disminuido. Por lo tanto el estimulo para asegurar la
expansion econdmica para los proximos afios, se concentraria en las inversiones.

A partir de este marco de menor crecimiento observado durante 1998, se analizan las
caracteristicas de los nuevos flujos de inversidn directa, teniendo en cuenta la relevancia que
ejerce sobre las mismas el proceso de privatizaciones, que a pesar del contexto econémico
internacional, se encuentra atravesando su fase mas significativa.

Inversiones durante los primeros ocho meses:

La inversion directa concretada en la economia brasilefia durante los primeros 8 meses de
1998, segun la Base de Inversiones del CEP, alcanzdé los US$ 53.000 millones, de los cuales el
57% corresponde a Inversiones de Firmas Extranjeras (IFE).
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Las compras, (fusiones y adquisiciones y privatizaciones) representaron el 67% del total,
mostrando también una marcada presencia de empresas extranjeras (63%). Por su parte las
Ampliaciones y los Greenfield (Ver Nota Metodoldgica en Anexo) significaron el 23% y 11%
respectivamente.

La evolucion de las inversiones directas en este periodo se encuentra explicada
fundamentalmente por el proceso de privatizaciones (53%), que durante 1998 atravesé una
de sus etapas mas trascendentes, en particular con el traspaso de la empresa estatal de
telecomunicaciones Telebras. Por otro lado fueron adoptadas durante 1998 una serie de
medidas, destinadas a sostener el flujo de capitales extranjeros en el mercado nacional, tras
la pérdida de reservas provocada por la crisis financiera internacional(4).

Distribucion sectorial (primeros ocho meses 1998):

La distribucion sectorial de las inversiones también se encuentra fuertemente sesgada por el
proceso de privatizaciones. Puede observarse que el sector de comunicaciones concentra el
48% de los flujos. Lo mismo ocurre con la energia eléctrica: el 70% de los fondos corresponden
a este proceso.

Por otro lado, estos sectores se encuentran en pleno proceso de reestructuracion, siendo
también los mayores receptores de inversiones destinadas a incrementar su capacidad
productiva (ampliacion y greenfield).

En este sentido, el sector de comunicaciones se encuentra realizando las inversiones
necesarias en la instalacion y mejora de los equipos, con la intencidon de satisfacer una
amplia demanda insatisfecha.

En el sector energético se estima que las areas de transmision, generacion y distribucion,
demandaran inversiones del orden de US$ 8.000 millones al afio, durante los proximos 10 afios.
La capacidad de generacion tendra que ser ampliada de los actuales 59.300 a 95.700 MW.
Seran instalados cerca de 50.000 km. de lineas de transmisidbn y cerca de 100.000 MVA en
subestaciones.

También se destacan las inversiones destinadas al sector financiero, el cual se encuentra en
plena reestructuracion y modernizacion a partir de la creciente competencia que exige el
ingreso de grandes operadores internacionales. Las principales adquisiciones concretadas
fueron: El Banco Bilbao Vizcaya (BBV) adquirié el 55% del Banco Excel Econédmico en US$ 450
millones; Crédit Suisse First Boston al Banco de Inversion Garantia (principal banco de inversion
de Brasil) en US$ 1.000 millones y el ABN Amro Bank, el 70% del Banco Real en US$ 1.667
millones. En el ambito local Unibanco adquirié el 51% del Banco Dibens en US$ 60 millones.

Por otra parte se encuentra en funcionamiento el programa de inversiones desarrollado por
el Gobierno denominado "Brasil en Accidn”; que busca promover el desarrollo sustentable
para las proximas décadas con 42 obras programadas para el area de infraestructura y
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desarrollo social por un valor de US$ 77.193 millones, de los cuales US$ 27.380 millones seran
aplicados al finalizar este afo(5).

Los fondos se distribuiran en las siguientes areas:

La inversion extranjera:

Las IFE en la economia brasilefia fueron tradicionalmente atraidas por las dimensiones y el
dinamismo del mercado interno. Se trataba en su mayor parte de decisiones de inversibn con
orientacion "market seeking", para las que el sistema de regulacion reforzaba la capacidad
de atraccion del mercado al establecer mecanismos de proteccion arancelaria 'y no
arancelaria.

Durante los afios 70 el aumento de los costos de energia y de las materias primas de la
economia mundial propicio las inversiones del tipo "resource seeking" en las actividades
intensivas en recursos naturales (metallrgica, petroquimica, celulosa, etc.). Sobre el final de
esa década también se verificaron inversiones del tipo "efficency seeking" (racinalizacion,
aplicacion de tecnologias duras y blandas) en la industria automovilistica.

En la década del ’80, la inestabilidad y el estancamiento del mercado interno, promovieron
una reduccion de los flujos. Para eludir las condiciones desfavorables, parte de la capacidad
de produccion instalada por las empresas extranjeras fue utilizada para exportar. La
actividad exportadora observada durante ese periodo fue una reaccion a las condiciones
adversas del mercado doméstico y a los estimulos cambiarios y fiscales mas que a una
efectiva internacionalizacion productiva de las filiales localizadas en Brasil(6).

En el periodo 1990-1993, los flujos de IFE, fueron relativamente escasos y orientados
principalmente a la racionalizacién y mejora productiva. Recién a partir de 1994 se hace
efectiva la ampliacion de las IFE con la recuperacion de la actividad econdmica promovida
por la estabilizacion, evidenciando que el mercado interno continda siendo un importante
factor de atraccién y dejando para un segundo plano las modificaciones en las regulaciones
para la operacion de las empresas extranjeras.

Varios son los factores que explican la evolucion de las IFE durante esta nueva fase. El
crecimiento del mercado interno, las tasas de inflacién actuales, el costo de la mano de obra
y el de los equipos importados.

Entre los factores que operan en contra, pueden mencionarse las cargas impositivas, las
elevadas tasas de interés domeésticas y los costos de la construccion civil. Este udltimo factor es
particularmente importante en esta fase de inversiones que ira a requerir la construccion de
nuevas plantas.

Evolucion reciente:
La Inversidn de Firmas Extranjeras (IFE) durante los primeros ocho meses de 1998, segun las
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Base de Inversiones del CEP, fue de US$ 30.234 millones, de las cuales mas del 50%
corresponde a privatizaciones, que junto con las F&A concentran el 72% del total de estos
flujos.

Segun los recientes resultados del Censo de Capitales extranjeros en Brasil(7);en 1995
operaban 6.322 empresas con participacion del capital extranjero superior al 10% del capital
votante y 20% del capital total. Considerando las empresas con mas del 50% del control en
manos de los no residentes, fueron identificadas 4.902 empresas transnacionales.

Se estima que estos valores deberian haberse incrementado durante los dltimos afios, dada
la profundizacion de la internacionalizacion productiva y el proceso de privatizaciones.

La ife en la economia brasilefia proviene de los siguientes paises:

Se observa que mas del 50% del origen de los fondos proviene de EE.UU. y Espafia, que al
igual que Portugal, tuvieron una activa participacion en la adquisicion de la empresa de

telecomunicaciones Telebras (su privatizacion representa alrededor del 67% de los fondos
recaudados por este proceso durante los primeros 8 meses de 1998).

Excluyendo los montos correspondientes a las compras, el origen de la IFE, queda
determinado de la siguiente forma: EE.UU. aparece como el principal inversor extranjero del
pais con el 51.9% del total, ubicandose segundo Alemania con el 8%. Por otro lado Espafia
s6lo registra inversiones por US$ 236 millones, aliin menor que la participacion de Argentina,
gue representa el 4% del total de la IFE.

En este sentido las inversiones espafolas en Brasil, al igual que las del resto de los paises
latinoamericanos, se concentran en el sextor de telecomunicaciones, energia y banca, los
cuales son sectores de alta rentabilidad en la region. Generalmente se presentan bajo la
forma de fusiones y/o adquisiciones mayoritarias de las empresas, alcanzando en su mayoria
mas del 50% de la propiedad.

Sin embrago en los ultimos afios han sido las privatizaciones las que han absorbido la mayor
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parte de los capitales de este pais. Debe tenerse en cuenta que entre 1990 y 1997 los paises
latinoamericanos han privatizado 827 empresas, recaudando alrededor de US$ 110.000
millones, y para este afio se proyecta la privatizacion de 172 empresas por un monto cercano
a los US$ 80.000 millones.

La inversion de firmas extranjeras (ife), se distribuyo6 entre los siguientes sectores:

Las comunicaciones vuelven a aparecer como el sector de mayor concentracion de los flujos
de inversidon directa, explicandose fundamentalmente por el proceso de privatizaciones. En
este sentido un estudio realizado por la Asociacion Brasilefia de Infraestructura e Industrias
Base (Abdib) para el periodo 1991-1998, determind que el capital extranjero es responsable
del 60% de las inversiones privadas en infraestructura, sobre un total de 1.442 proyectos
desarrollados con recursos estimados en US$ 229.200 millones. Esta participacion tendera a
crecer como consecuencia de la continuidad del Programa Nacional de Desestatizacion
(PND), profundizando el cambio en el perfil de las inversiones infraestructurales, donde hace
unos afos atras la principal fuente de recursos provenia del Tesoro Nacional.

Considerando solo las IFE destinadas a la ampliacion de la capacidad productiva se observa
gue ademas de las comunicaciones y energia eléctrica, se destaca el sector automotriz, que
alcanzoé los US$ 1.530 millones. Dentro de los proyectos relevados se destacan, por el lado de
los automotores, la nueva planta de Chrysler en Campo Largo, Estado de Paranay la de
General Motors, en Mogi das Cruzes, Estado de San Pablo. Dentro de las autopartes, la
construccion de una nueva planta por parte de la canadiense AG Simpson en conjunto con
la siderargica Usiminas en Gravatri, Estado de Rio Grande do Sul y de la britanica BBA, que
fabricara pastillas de frenos en San José dos Campos, Estados de San Pablo. Dentro de este
ultimo sector estaria comenzando a evidenciarse una suerte de proceso de substitucion de
importaciones a raiz de la estrategia de los productores de partes al acompafar a las
terminales en el proceso de globalizacion de su produccion.

En cuanto a las terminales, el determinante fundamental de las inversiones en este sector esta
orientado al crecimiento del mercado interno, aunque también adquiere relevancia la
regulacion sectorial especifica (Régimen automotriz).

Las privatizaciones:

El Programa Nacional de Desestatizacion (PND), lleva recaudados durante los primeros ocho
meses de 1998 US$ 27.885 millones, de los cuales el 58% corresponde a firmas extranjeras cuyo
origen fue el siguiente:

El momento de mayor trascendencia se produjo durante la privatizacion del sistema de
telecomunicaciones Telebras, por el que se pago US$ 18.661 millones.

p—

Dentro del sector eléctrico se destaca la privatizacion de la distribucion de energia en el
Estado de San Pablo. La empresa Metropolitana fue adquirida por el consorcio Light
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(operadores del sistema de distribucion del Estado de Rio de Janeiro) en US$ 2.026 millones y
Elektro por la norteamericana Enron en US$ 1.286 millones.

Empresa Usinas Capacidad Area de Participacion Precio minimo
actuacion enla estimado.
(en MW) generagli;)n del
P (US$ millones)
GERASUL(*) 3 hidroeléctricas 3.688 Sur 6,0% 800
3 térmicas
Furnas 8 hidroeléctricas 8.000 Sudeste y 13,3% 4.000
3 térmicas Centro - Oeste
Chesf 14 hidroeléctricas 10.705 Nordeste 17,8% 2.900
2 térmicas
Electronorte 4 hidroeléctricas 5.560 Norte y 9,3% 905
Nordeste
14 térmicas
CESP 20 hidroeléctricas 10.400 Sudeste 17,3% 4,700
TOTAL 49 hidroeléctricas 38.533 63,7% 13.305
22 térmicas

(*) La empresa fue adjudicada el 15 de septiembre a la empresa de origen belga Tractebel que pagod el precio
minimo para adquirir el 50,01% de las acciones ordinarias. Ademas esta empresa se encuentra construyendo la
hidroeléctrica de "Cana Brava".

Fuente: Banco Bozano Simonsen.

Para los proximos meses se espera una serie de privatizaciones en el sector energético,
fundamentalmente en el area de generacion, esperandose una recaudacion del orden de
los US$ 13.000 millones. El perfil de las generadoras a privatizarse es el siguiente:

Una de las areas que aun no se ha decidido privatizar es la produccion de petrdleo y gas,
todavia en manos del gigante estatal Petrobras. Sin embargo la Agencia Nacional de
Energia ha comenzado a modificar las regulaciones del sector, autorizando a empresas
extranjeras a realizar exploraciones petroleras en Brasil. En las concesiones previstas para abril
de 1999, Petrobras también podra participar de las licitaciones.

Dentro de las areas a ser licitadas, se encuentra la cuenca de Campos en Rio de Janeiro,
gue responde al 75% de la produccidén brasilefia de petréleo, actualmente de un millén de

file:/l//Srv0l/centro_doc/DOCEL EC/H-186/Nro0.%208/L a%20inversion%20en%20Brasil.htm (7 of 11)03/07/2009 12:48:19 p.m.



Notas 8

barriles diarios.

Las inversiones programadas para 1999 en las empresas estatales alcanzan los US$ 8.100
millones, de los cuales US$ 3.779 corresponden al sector petrolero y petroquimico.
Considerando sélo al holding Petrobras se aplicara en Brasil US$ 2.137 millones. Para las obras
del gasoducto Bolivia — Brasil, en conjunto con el sector privado, seran destinados US$ 647
millones. Otro de los proyectos incluyen la continuidad de las obras de la linea de transmision
ente los sistemas eléctricos del Norte y la terminacion del tercer circuito del sistema de
transmision de Itaipu.

El sector eléctrico ademas, recibira inversiones del orden de los US$ 2.620, incluyendo las
obras de generacion, como la conclusion de la Usina Nuclear de Angra Il y la realizacion de
la segunda etapa de la Usina de Tucurui.

Aligual que lo sucedido en la Argentina, cobran gran relevancia los anuncios de inversiones
realizados por las empresas. En este sentido, Telefénica S.A. anuncid proyectos que
alcanzarian los US$ 12.000 millones, para ser aplicados en Telesp (telefonia fija) y Tele Sudeste
Celular (telefonia celular); Portugal Telecom invertira US$ 1.200 en Telesp Celulary el
consorcio adjudicataria de Telenorte Leste (Andrade Gutierrez, Inepar, Macal, Grupo Lafont,
BR Telecom) destinara recursos que alcanzan los US$ 2.500 millones.

Las proyecciones:

Las inversiones proyectadas relevadas para el periodo 1998-2000 se distribuyen entre los
siguiente sectores:

El sector de comunicaciones sera el que recibira mayor cantidad de inversiones directas,
teniendo en cuenta, las inversiones que deberan realizar las empresas que se adjudicaron el
sistema Telebras. Lo mismo sucederia con la energia eléctrica, sector que se encuentra
realizando grandes inversiones para aumentar su capacidad instalada.

Por otro lado se destaca el sector automotriz, con los proyectos de construccion de plantas
como la de Ford en Guaiba en Rio Grande do Sul (US$ 1.600 millones); General Motors en
Gravatai en el mismo Estado (US$ 1.100) y Renault en San José dos Pinhais, estado de Parana.

En este sentido las inversiones automotrices tienden a concentrarse en los Estados que
otorgan algun tipo de incentivo, como Rio Grande do Sul, Parana y Minas Gerais; en este
ultimo Mercedes Benz construye una planta en Juiz de Fora, para lo cual le fue otorgado un
crédito de US$ 1.500 millones con 0% de interés con una mora de 3 afnos.

Por dltimo en el sector de derivados de petréleo y gas, se destaca el proyecto llevado a
cabo por la empresa alemana Thyssen Krupp AG, que construira una refineria en el norte, en
el estado de Ceara con una inversién que llega a los US$ 2.000 millones.

En suma:
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A pesar del marco macroeconémico negativo que impone la crisis sobre Brasil, durante 1998
se observa un importante flujo de inversiones directas, y en particular de Inversiones de Firmas
Extranjeras (IFE).

La modalidad mas utilizada fue las compras, que representan el 67% de las inversiones
directas relevadas. Este proceso se explica fundamentalmente por las privatizaciones, las
cuales durante este periodo atravesaron su etapa mas significativa con la privatizacion del
sistema de telecomunicaciones Telebras, sesgando la distribucion sectorial de los destinos de
estos flujos. Ademas fueron implementadas una serie medidas tendientes a hacer
permanecer los capitales extranjeros en el mercado nacional.

La Argentina lleva concretadas inversiones por US$ 337 millones. El proyecto mas importante
es la construccion de una planta petroquimica en Porto Alegre de la empresa Pérez
Companc.

La empresa del grupo Socma, Sideco Americana S.A., participa un consorcio internacional
gue construird cuatro usinas térmicas en los Estados de Rio de Janeiro, Parana y San Pablo.

Los principales factores que explican la evolucion de estos flujos son la estabilidad, con bajas
tasa de inflacion; la apertura econdmica, que disminuye los costos de los equipos importados
y el costo de la mano de obra.

Sin embrago el tamaino del mercado interno, ahora bajo el concepto de Mercosur, y el
proceso de privatizaciones siguen siendo los factores de mayor relevancia.

Respecto a las proyecciones, éstas se encuentran sumamente sesgadas por las inversiones
gue deberan realizar las empresas de servicios, luego de participar en el proceso de
privatizaciones. En otros casos, como la industria automotriz, la vigencia del Régimen y los
incentivos otorgados por los Estados son los principales determinantes de estos flujos.

Anexo Metodoldégico:

La metodologia utilizada es la misma que la implementada para el caso argentino(8). Las
estimaciones se realizaron utilizando informes especificos de organismos nacionales e
internacionales, asi como también material periodistico brasilefio.

Debe aclararse que los proyectos que se presentan no constituyen la totalidad de los
emprendimientos de inversidn ejecutados o en vias de ejecucion, sino sélo aquellos que por
su magnitud o trascendencia se hacen publicos.

Por su parte esta base de inversiones registra solamente aquellas inversiones anunciadas por
las empresas. A diferencia de la metodologia utilizada en las cuentas nacionales, no se
utilizan indicadores indirectos para estimar el nivel de inversion.
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Los datos pretenden ser un indicador de las tendencias centrales que sigue el flujo de
negocios del sector privado, en relacion a los sectores productivos que despiertan mayor
interés, a los paises que intervienen de manera mas intensiva, etc.

Las inversiones fueron clasificadas en tres rubros: greenfield, inversiones realizadas "desde
cero", es decir, incluye las nuevas plantas de todas las empresas, inclusive las que tenian
establecimientos; ampliacion es toda inversibn cuyo objetivo es incrementar la capacidad
instalada de la empresa; compras corresponden a cualquier transferencia de activos y
privatizaciones.

Por dltimo, si bien existen puntos en comun con las estimaciones realizadas por las cuentas
nacionales y de la balanza de pagos (en este caso en relacion a la Inversion Extranjera
Directa), los montos de sus estimaciones no son estrictamente comparables con los surgidos
de la Base de Inversiones, tanto por razones metodolégicas como por diferencias en las
magnitudes de las cifras involucradas.

Notas al Pie

1 A su vez las empresas estatales de energia, transporte y telecomunicaciones eran forzadas a captar recursos
externos para el balance de pagos y a sub-indexar las tarifas como instrumento de combate inflacionario a
corto plazo, acentuando el estancamiento de las inversiones.

2 Lareduccion de las tarifas nominales y efectivas y la eliminacion de las barreras no arancelarias, contribuyeron
a la formacioén de una estructura de menor proteccién al mercado domeéstico, promoviendo una creciente
presion de las importaciones (efectivas o potenciales) sobre el "market share"y sobre los margenes de ganancia
de los productos transables.

En este contexto el déficit de cuenta corriente que representaba un 3,3% del PBl en 1996 (se estima que para
1998, este sera del 4% del PBI), fue totalmente financiado por la entrada de recursos externos, sobretodo por el
aumento de las inversiones extranjeras y por empréstitos de largo plazo. Sin embrago, la entrada de estos flujos
trajo aparejado el incremento en los servicios de deuda externa.

3 F. Laplane; Sarti Fernando, "Investimento Direto Estrangeiro e a Retomada do Crecimento Sustentado nos anos
‘90", 1997. Relatério de pesquisa do Proyeto Internacinalizagao Produtiva no Mercosul. Campinas, NET/UNICAMP,
mimeo.

4 Entre las medidas implementadas se permite que los créditos obtenidos del exterior para el sector agricola
puedan ser invertidos integramente en el mercado financiero local; antes sélo el 50% podia destinarse a este fin.

Por otro lado se facilita la captaciéon de recursos de empresas y bancos privados brasilefios en el exterior
mediante la reduccidn de plazos minimos para obtener créditos y se estableciod la disposicion de que el Banco
Central autorizara a los inversionistas extranjeros, interesados en participar en subastas de privatizacion, a
anticipar la entrada a Brasil de sus capitales, y operar previamente en el mercado financiero local.

5 El 25% de los fondos que se aplicaran este afio pertenecen al sector privado.

6 F. Laplane; Sarti Fernando, op. cit.
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7 Boletin de Coyuntura - Instituto de Economia, UFRD, 1998.

8 Ver Sintesis de la Economia Real N° 16 y versiones anteriores, seccion Inversiones. Centro de Estudios Para la
Produccion 1998.

volver
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LA MINERIA CONTINUA CRECIENDO EN TIEMPOS DIFICILES

Durante los ultimos cuatro afios el sector minero ha sobresalido en la economia argentina por
las altas tasas de crecimiento del producto, la inversidn y las exportaciones y nuestro territorio
ha sido reconocido en el ambito internacional como la ultima frontera de la mineria mundial

por las perspectivas favorables a la explotacion de un gran potencial geoldgico.

En 1997 este sector incremento el valor de la produccion en un 22,5% con respecto al aio
anterior alcanzando un nivel de $665 millones. El prondstico era del 31,7% pero debio ser
revisado a la baja por la caida de los precios del cobre y el oro. Esta disminucion en la
produccion prevista afecto sélo al proyecto metalifero Bajo de la Alumbrera, inaugurado en
octubre del aio pasado, y no tuvo consecuencias en el nivel de empleo.

Con respecto a 1998 se estima que el valor anual de la produccion sera de $1156 millones de
los cuales el 43% corresponde a minerales metaliferos (cobre, oro, litio, plomo y sus
concentrados), rubro que en 1996 representaba el 7% del total.

Como ya se ha escrito(1) la mineria enfrenta un nuevo escenario caracterizado por precios
bajos de los metales. El precio del cobre experimentd una caida del 38% observable entre los
promedios mensuales de septiembre de 1998 y enero de 1996. La variacion entre septiembre
(promedio hasta el 21/9) de 1998 y el mismo mes del afio anterior fue una disminucion del
28%.

A pesar del contexto desfavorable el prondstico para 1998 es una tasa de variacion anual de
la produccion positiva del 73,8%. Este incremento se explica por la conjuncion de las
operaciones normales del megaproyecto Bajo de la Alumbrera con el inicio oficial de las
actividades de Fénix - Salar del Hombre Muerto (litio) en abril y las de Cerro Vanguardia (oro
y plata) en diciembre de este ano.

Por otra parte, las exportaciones estimadas para 1998 alcanzan los $584 millones. Esto
significa un aumento del 416% con respecto al afio anterior que esta explicado casi en su
totalidad por los minerales metaliferos mencionados aungue se esperan incrementos en no
metaliferos como boratos, bentonita y sal del orden del 10% al 15%.

El destino principal de las exportaciones en 1997 ha sido Japon ($46 millones), seguido de
Brasil ($19 millones) y Alemania ($13 millones).

Cabe aclarar que los productos exportados no son estrictamente oro y cobre sino que se
trata de concentrados de mineral con contenidos de cobre (en un 30% aproximadamente) y
bullédn de oro o doré. Ambos son adquiridos como insumos por plantas refinadoras de Asia
Oriental, Europa, Brasil y Norteamérica. En 1997 Argentina export6 80.000 ton de
concentrados de cobre y 158 kg de oro doré. Se estima que en 1998 los volumenes
ascenderan a 620.000 ton y 2950 kg respectivamente. Los precios de los productos
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intermedios (concentrado de cobre y doré) se establecen en funcion del comportamiento
de los precios de los metales transables siendo el mercado de referencia tradicional el
London Metal Exchange.

El consumo de cobre refinado en el mundo en 1997 fue de 12,6 millones de toneladas, es
decir, un 2,1% mayor que el aino anterior. El consumo en el primer trimestre de 1998 fue de
3,18 millones de toneladas, es decir, un 4,1% mas que en el primer trimestre de 1997. En EEUU
gue participa con el 22% del consumo mundial y Europa, que lo hace con el 28%, la
variacion en el consumo ente estos trimestres fue de 7,7% y 16,2% respectivamente. Por otro
lado, Japon, que participa en un 11% mostré una caida del 13,2% y China, que consume un
8%, tuvo un aumento del 33% en el consumo. A su vez, el precio promedio del primer
trimestre de este afio cayo un 30% con respecto al mismo periodo de 1997.

SECTOR MINERO - ESTIMACIONES PARA 1998

En millones de pesos (variaciéon c/afo anterior)

PRODUCCION EXPORTACIONES
$1156 (+73,8%) $584 (+416%)

Perpectivas en un contexto desfavorable y la importancia de la exploracion en la
continuidad del desarrollo

Para comprender el desenvolvimiento de la actividad conviene discernir el comportamiento
de la inversidon en dos instancias: la exploracion y la produccion.

En Argentina la inversion en produccion (extraccion y procesamiento o concentracion)
estimada para 1998 es de $269 millones y acumula en el periodo 1992/98 la suma de $1759
millones. Gran parte de la inversion estimada para este afio corresponde a la construccion
(etapa final) del proyecto Cerro Vanguardia en Santa Cruz y al inicio de las obras de
construccion de Pirquitas (estafio y plata) en Jujuy; el resto se debe a ampliaciones en Bajo
de la Alumbrera que planea aumentar la escala dentro de cuatro afios, y a las estimaciones
para el conjunto de empresas no metaliferas o de la llamada mineria tradicional.

El promedio de la inversidbn en produccion entre 1995y 1998 es el 60% del valor promedio de
la produccion en el mismo periodo; y el promedio de la inversion en exploracion entre esos
anos es el 16% del mismo valor.

En 1998 el nUmero de empresas exploradoras en el pais es cercano a ochenta y los minerales
preferidos en las busquedas exploratorias siguen siendo sido el oro y el cobre. Los montos
anuales de inversion en exploracion se han incrementado exponencialmente desde $15
millones en 1993 hasta $130 millones en 1997.
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Como es sabido, la mineria es una actividad extractiva de recursos no renovables; la vida util
de un proyecto de produccion metalifero de gran escala promedia los 20 afios y la
maduracion de estas inversiones requiere largos periodos. En el largo plazo la actividad se
sostiene en funcion de los resultados logrados en la exploracion.

INVERSION EN MINERIA ESTIMADA PARA 1998

En millones de pesos (Acumulado 1993/98)

EXPLORACION PRODUCCION
$130 ($509) $269 ($1759)

La existencia de un proyecto factible supone estudios econdmico financieros y de ingenieria,
pero también supone un conocimiento cientifico previo del yacimiento de mineral que
demuestra que la extraccion de las reservas es rentable considerando su tamarfio, formay
contenido. Este conocimiento se logra a traves de las actividades de prospeccion y
exploraciéon (que a su vez necesitan informacion geoldégica basica) que conforman una
etapa necesaria para sostener el desarrollo minero.

De este modo, los rasgos propios de la mineria metalifera pueden resumirse en los siguientes:

a. Es una actividad capital intensiva, mas de $1millén de inversion en capital por cada
puesto de trabajo;

b. Es tomadora de precios;
c. Asume por largos periodos un capital hundido;

d. Tiene riesgo alto: una exploracién dura en promedio mas de cinco afos y sélo el 1% de
los intentos deviene en proyectos mineros exitosos.

A principios de los afios “90 hubo un boom mundial de la exploracion impulsado desde
empresas canadienses especializadas, relativamente chicas con respecto al tamarfo de las
empresas transnacionales, llamadas "juniors". Estas se caracterizan por conseguir fondos en
mercados financieros canadienses (Toronto, Vancouver) y por carecer de un flujo de caja
suficiente para prever presupuestos futuros. Estas empresas han sido el motor del flujo de
inversiones que conforma el auge de la exploracion en esta década y en el cual América
Latina fue el primer beneficiario.

En 1991 el 29% del total de los gastos de las juniors canadienses se realizaron en esta region y
este porcentaje llego al 61% en 1994(2). Los gastos en exploracidon en Ameérica Latina
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realizados por empresas grandes(3) ascendieron de $200 millones en 1991 a $1170 millones
en 1997 pasando del 10% al 30% del total mundial. Por lo tanto es dable pensar que las
llamadas juniors han mostrado una mayor velocidad de reaccion para dirigirse a los lugares
del mundo que ofrecen oportunidades de exploracion e indicando la tendencia de los flujos
internacionales.

El auge de la exploracion de principios de la década condujo a la creacién de un mercado
internacional competitivo en el que las juniors promovian aumentos de eficiencia
garantizando mayores atomizacion y movilidad.

Sin embargo en el contexto actual hay menos confianza en los proyectos de esas empresas
y aquel impulso ha disminuido. Se observa una retraccion general en las actividades de las
juniors y una menor cantidad de nuevos emprendimientos exploratorios. La causa principal
de esa retraccion es la restriccion financiera que enfrentan en los mercados de capitales en
los que usualmente encontraban fondos. En particular las expectativas negativas sobre la
tendencia de los precios y la pérdida de confianza provocada por antecedentes de
pérdidas millonarias (caso Bre-X) generaron restricciones en la financiacion de estos
emprendimientos de alto riesgo.

A pesar de la menor actividad de las juniors se estima que los metros perforados en 1998 en
Argentina (una medida del nivel de actividad en exploracion) aumentaran en un 30% con
respecto al aflo pasado, es decir, alcanzaran los 240.000 metros. En cambio el volumen de
gastos totales en exploracion se mantendra en un nivel similar al de 1997 ($130 millones). Sin
embargo la proporcidon entre juniors y empresas grandes esta variando a favor del
predominio de las ultimas. En correspondencia a esto se estima que la mayor parte de los
gastos en exploracion se debe a proyectos con cierto grado de avance llevados a cabo por
empresas como BHP, Barrick y Mitsubushi.

En sintesis las observaciones para 1997 son favorables en relacion con la competitividad de la
produccion de cobre. Argentina exporto a Japon 51.000 toneladas de concentrado por un
valor de $45 millones en el mismo periodo en que ese pais disminuyd su consumo y el precio
disminuia, tal como se menciond. Si bien la caida de los precios con una demanda inelastica
significa una caida en el ingreso del sector este ejemplo debe considerarse alentador ya que
sirve como una corroboracion del alto grado de competitividad de las exportaciones. El
desarrollo de la mineria continla, a pesar de atravesar hoy el mundo por tiempos dificiles

Notas al Pie

1 "El sector minero argentino en el nuevo escenario internacional’, en: Notas de la Economia Real N° 6, CEP,
abril 1998.

2 Fuente: Gamabh Int.Ltd, en: E&MJ, Julio 1998

3 Fuente: Metals Economics Group Survey (el dato es una proxy)
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L AS CAIDAS DE LOS PRECIOS DE EXPORTACION EN LOS ULTIMOS 45 ANOS:
SEMEJANZAS Y DIFERENCIAS

El debilitamiento de la demanda mundia de bienes -sumada a su creciente ofertay stocks en aumento-
gue tuvo lugar a partir dela"crisisasiatica’ desatada a mediados de 1997, determiné descensos en €
precio de algunos productos, en particular los energéticos (petréleo crudo y sus derivados). Esta
situacion, se agravo alo largo de 1998, extendiéndose practicamente a todos |os commodities.

El impacto de esta caida de precios sobre el sector externo argentino implica, por un lado un deterioro
del poder de compra externo de nuestros productos, dado que, aunque en menor medida que en décadas
pasadas, |a ponderacion dentro de la estructura exportadora de commodities es superior alaque
enfrentan |os paises desarrollados(1,2). Y por otro, se estima gque esta caida generaraen € corriente afio
una pérdida de divisas por menores ingresos del sector exportador cercana alos 2.000 millones.

En los siguientes cuadros se presenta la evolucion de los precios de algunos de | os principal es productos
de exportacion de la Argentina desde fines de 1997 hasta la actualidad.

Precios de commodities exportados por Argentina

Variacion porcentual (dic. 1997 / sep. 1998)

— -
Maiz -28,7% Harina y Pellets de soja -45,5%
Trigo -26,4% Lanas -22,9%
Soja -23,6% AzUcar blanca -22,0%
Poroto negro -20,7% Algoddn -7,4%
Girasol -4,2% Harina de trigo -6,6%
Manzanas 6,0% Aceite de girasol refinado -6,3%
Ajos 10,9% Aceite de soja en bruto -4,8%
Poroto blanco 11,1% Miel -2,6%
Peras 26,7% Naftas -31,4%
Camarones -20,7% Petréleo WTI -23,9%
Aluminio s/alear -10,0% Gasolinas varias -17,2%

Gas oll -3,3%
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Fuente: CEP

La situacion de deterioro en los precios de exportacion que enfrenta actualmente la
Argentina es un hecho que se observo en varias oportunidades a lo largo de las ultimas
cuatro décadas. En esta nota se describe, desde una perspectiva histérica, el impacto de
dichas caidas sobre el valor de las exportaciones.

Las caidas de precios de exportacion a lo largo de la histori(3)

Mas alla de las diferencias en el contexto econémico interno e internacional, a lo largo de
los ultimos 45 afios se verificaron en la Argentina siete episodios de caida en los precios de
exportacion. Solamente en dos de ellos -los bienios 1961-62 y 1997-98- las exportaciones
lograron crecer respecto a la etapa previa a la crisis, en tanto que cayeron o se estancaron
en los restantes cuatro casos.

LOS PERIODOS DE CAIDA DE PRECIOS DE EXPORTACION
Tasa de crecimiento promedio anual - en %
Precio de Precio de Términos de |Exportaciones
exportaciones |importaciones | intercambio en U$S

1954-58 -7,9 -2,4
1961-62 -4,8 -0,2 -4,6 12,7
1967-69 -2,2 1,3 -10,0 0,4
1975-76 -8,9 2,6 -11,2 -0,2
1982-86 -9,0 -0,7 -8,3 -5,6
1991 -1,5 -4,4 3,0 -3,3
1997 -3.7 -1,7 -2,0 10,0
1998* -7.0 2,0 -8,8 3,0
1997-98* -54 0,1 -54 6,6
Fuente: CEP en base a CEPAL e INDEC.

* Estimado.

La evolucion de las exportaciones que se observa en estos 7 periodos esta relacionada no
sOlo con la magnitud de la caida - que va desde un retroceso del 9% anual en 1975-76 y
1982-86, hasta una caida de "s6lo" el 1.5% en 1991- y su duracion en el tiempo, sino también
con el tipo de respuesta de las exportaciones al ciclo econémico.

ESTRUCTURA DE LAS EXPORTACIONES ARGENTINAS

Participacion de los principales productos tradicionales en el total exportado. (Prom. del periodo, %)
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Oleaginosas, Combustibles SUBTOTAL
Carnes Cereales pellets y Aceites
(1) (2) (3) (4) M+@+@3)+
(4)
1954-58 23,8 34,2 7,3 - 65.2
1961-62 20,7 26,3 12,6 -- 59.6
1967-69 25.8 28.5 7.9 0.6 62.5
1975-76 11,6 36,3 5,8 0,5 54.2
1982-86 6,9 27,7 25.4 5,2 65.1
1991 7.7 9.6 27.6 6.4 51.3
1997-98* 3,9 11,4 18,9 12,4 46.6

Fuente: CEP en base a datos de CEPAL e INDEC.

(*) Corresponde a 1997 ya que los datos de 1998 son parciales y, por lo tanto, distorsionan los promedios al existir
estacionalidad.

(4) Incluye petréleo crudo y refinado

Respecto del primer aspecto, la magnitud de la caida en los precios tiene una relacion
directa con la composicidn de la canasta exportadora. A lo largo de las ultimas décadas, la
estructura de exportaciones argentinas se modifico fuertemente, aumentando la
participacion de los productos industrializados y los combustibles, en desmedro de los
sectores agricolas tradicionales -como los cereales-.

Como se observa en el cuadro anterior, la participacion de los tres principales productos de
origen agropecuario -carnes, cereales y el complejo oleaginoso- pasaron de concentrar el
65% de las exportaciones en el quinquenio 1954-58, y el 59% en 1982-86 al 34% en la
actualidad, habiéndose verificado, ademas, un cambio en el mix del complejo oleaginoso,
en favor de los productos con mayor grado de elaboracién (aceites). Por el contrario, las
exportaciones de combustibles duplicaron el peso que tenian en la canasta exportadora a
mediados de los “80.

Dado que el aumento en la participacion de ciertos productos que presentan menos
volatilidad de precios reduce, en alguna medida, la sensibilidad de las exportaciones a los
cambios en los precios, la canasta exportadora actual tiene un "riesgo implicito” menor que
en el pasado. Por ejemplo, en el bienio 1975-76, la fuerte caida en el precio de las
exportaciones estuvo ligada a la baja en el precio de algunos productos agricolas —entre
ellos carnes (-21% anual), cereales (-2% anual) y oleaginosas (-13% por afio-. En el periodo
1997-98 la mayor diversidad en la canasta exportadora, permite morigerar el impacto que
sobre los precios de exportacion tiene la actual caida de precios de commoditites agricolas
gue, en magnitud, supera a la de entonces (los precios de los cereales y la soja se redujeron
alrededor de un 25% en lo que va del aino).

file://l/SrvOl/centro_doc/DOCEL EC/H-186/Nro.%208/L a...0caidas¥20de%620l 0s%20preci 0s%20de%620exportaci on.htm (3 of 7)03/07/2009 12:48:54 p.m.



Notas 8

Por otra parte, la evolucion de las exportaciones estuvo ligada de manera muy distinta a la
evolucion del producto y el consumo mostrando asi comportamientos que -aunque medidos
por la variacion de las ventas externas puedan parecer similares- tienen un origen
completamente diferente unos de otros. De los 19 afios en que se produjeron bajas en los
precios, en 9 de ellos las exportaciones, medidas en ddlares, se incrementaron; es decir que
el aumento de las cantidades fisicas exportadas logrd, en esos afios, mas que compensar la
pérdida generada por los menores precios. Esto ocurrié en 1956, 1957, 1958, 1962, 1965, 1976,
1983, 1985y 1997.

El aumento de las exportaciones fue moderado, con las Unicas excepciones de 1962, 1976 y
1997. En estos tres afios, las exportaciones crecieron a un ritmo del 32%, 26% y 10%,
respectivamente. Sin embargo, el inico caso en el que las exportaciones crecieron con
aumento del consumo fue 1997, ya que en los dos casos anteriores las mayores ventas
estuvieron impulsadas fundamentalmente por la caida en la absorcién interna y el
consiguiente aumento de los saldos exportables.

A continuacion se presentan brevemente, las principales caracteristicas de las etapas de
caida de precios de exportacion en la Argentina.

1954-58: La etapa de la posguerra

CARDE DE ABENTD DE EXPORTACIONES COH

35
322 CAIDA DE PRECICE
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Desde inicios de la década del 50" (afios de la postguerra), hasta 1958, se inicia una de las
caidas mas prolongadas y pronunciadas en los precios de exportacion (-8% promedio
anual), con el consecuente deterioro en el poder de compra externo de nuestros productos.
A pesar de esto, las exportaciones reaccionan positivamente en 1956 (tres afios antes de
gue los precios quebraran la tendencia), iniciando una fase de lento crecimiento que se
extendid hasta 1960. Esta reaccidon de las ventas externas estuvo explicada por mejoras en
las campafias agropecuarias y una desaceleracion en la absorcion interna que se tradujo en
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mayores saldos exportables. (Ver grafico 2)

Grafico 2

[]

Grafico 3

[]

1961-62: devaluacion y recesion

En 1961 se interrumpe por dos ainos consecutivos el aumento en los precios iniciado en 1958,
registrando una caida que promedio el 4,8% anual , con un deterioro en los términos de
intercambio de similar magnitud, dado que el precio de las importaciones se mantuvo
practicamente inalterado. Entre 1960 y 1961, las exportaciones registraron una fuerte caida (-
10.7%), como consecuencia no solo del impacto de los menores precios, sino también de
una cosecha regular y un aumento en el consumo domeéstico que alcanzé al 10%. Ya en
1962, como resultado del cambio en la politica cambiaria (abandono del esquema de "tipo
de cambio fijo de facto" ), con devaluaciones que alcanzaron al 50% y una fuerte
disminucioén en el nivel de actividad (con caidas en el consumo superiores al 4%), las ventas
externas, aun con sus precios a la baja, iniciaron un periodo de crecimiento que se
extendera hasta 1966 (ya a partir de 1963 acompafiadas por importantes mejoras en sus
precios). (Ver grafico 3).

1967-69: caida en las exportaciones de trigo

En 1967 se inicia un periodo de tres afios de decrecimiento en los precios, si bien de menor
magnitud que los anteriores (-2,2% promedio anual), combinado con una apreciacion de las
importaciones que promedio el 1,3% anual, con lo cual el poder de compra de nuestras
exportaciones se redujo en este lapso un 10%. En los primeros dos afios de este periodo (67-
68), los menores precios que enfrentd el sector exportador, junto a campafas agricolas de
regular performance y una fuerte merma en las ventas externas de trigo, determinaron una
caida en el monto exportado superior al 14%. (Ver grafico 4)

Gréafico 4

[]

Grafico 5

[]

1975-76: después del boom de las materias primas

En 1973 tanto los precios de exportacidn como los términos de intercambio y las ventas
externas, alcanzaron un maximo histérico desde 1950. Estos hechos coinciden con la primer
crisis mundial del petrdleo, "el boom de las materias primas" y, un conjunto de medidas que
incluyeron desde leyes de proteccion a la industria (Ley de Proteccion al Trabajoy a la
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Produccion Nacional) y apoyo financiero y técnico a las PyMEs industriales con potencial
exportador, hasta la nacionalizacion del comercio exterior mediante la ampliacion de las
facultades de las Juntas Nacionales de Granos y Carnes, que pasaron a monopolizar las
exportaciones de esos bienes.

Es en este contexto que entre 1974 y 1976 los precios de los productos exportados registraron
una de las mayores caidas de la historia (-8,9% promedio anual), con un deterioro aun mayor
en los términos de intercambio (11.2% promedio anual). Esta tendencia fue acompafada, en
1975, por una fuerte caida en los valores exportados (-24.7%), motivada por la mencionada
caida en precios y la mala campafia agropecuari(4). Sin embargo, un afio después (aun
con precios en caida, aunque con una fuerte contraccién en la absorcion interna - que
alcanzo al -9%), las exportaciones reaccionaron incrementandose un 32.2%, e iniciando a
partir de 1977 (ya con un periodo de boom en los precios de exportacion), una
ininterrumpida expansion que culminaria en 1981. (Ver grafico 5)

1982-86: el deterioro de los términos de intercambio

Después de la segunda crisis del petroleo (1979/80), donde los precios de exportacion
alcanzaron niveles aun mas elevados que en 1973, comienza en 1982, extendiéndose hasta
1986, la caida mas fuerte y prolongada de precios de exportacion desde mediados de siglo
(-9% promedio anual). El consiguiente deterioro del poder de compra de las exportaciones
hizo que en 1986 los términos de intercambio tocaran el nivel mas bajo desde 1950. En estos
cinco afnos (1982-86), el retroceso de las exportaciones promedié una tasa anual cercana al -
6%, siendo los precios de éstas, en conjuncidon con la pérdida de competitividad del sector
industrial y la mala campafa agricola 85/86, los factores que explicaron su desempeiio. (Ver
grafico 6)

[]

1997-98: un punto de inflexion

En 1991 luego de cuatro afios de estancamiento, se inicia un periodo de precios crecientes
para nuestras exportaciones que se interrumpe en 1997 con una caida cercana al 3%
respecto a 1996, y tiende a agravarse en 1998, donde se espera un decrecimiento en torno
al 7%.

En estos afnos (1997-98), y a diferencia de los demas periodos analizados, las exportaciones
continuaron creciendo (a tasas similares al promedio de la década para 1997 y, con una
desaceleracion en los valores esperados para el 1998 o que no parece estar sucediendo
respecto a las cantidades) en un contexto donde el consumo domeéstico lejos estuvo de
desacelerarse (+7,8% en 1997 y, +5,2% en la primera mitad de 1998 respecto a igual periodo
de 1997).

Conclusiones
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. Las exportaciones crecieron solamente en dos de los siete periodos de caida en los
precios de exportacion: los bienios 1961-62 y 1997-98.

. Enlos restantes casos, las exportaciones al final del periodo de caida de precios se
encontraban por debajo de los valores que registraban a comienzos del proceso. Sin
embargo, no en todos ellos las exportaciones mostraron una caida permanente, sino
gue en varios de ellos quebraron la tendencia hacia la baja aun antes de que los
precios comenzaran a recuperarse. Esto ocurrido en 1956, 1957, 1958, 1965, 1976, 1983 y
1985.

. Enla mayor parte de los afios en los que las exportaciones crecieron con caida de
precios, el principal impulso estuvo dado por la caida o desaceleracion del consumo
domeéstico o, eventualmente, por campafas agricolas favorables. Existen, no
obstante, algunas excepciones en las que el aumento se produjo en un contexto de
crecimiento de la absorcién interna como 1983 y 1997, donde el consumo doméstico
alcanzoé variaciones de +4,2% y +8,4%, respectivamente.

. Larespuesta contraciclica de las exportaciones también se observa en 1991. En ese
afo, a la caida de precios se sumé un aumento muy fuerte del consumo —que crecio
un 14%- desalentando asi, por una doble via, el crecimiento de las ventas externas.

. Latendencia hacia una mayor diversidad de productos exportados, con una pérdida
del peso de los productos agricolas —tradicionalmente mas volatiles- tienden a reducir
el riesgo implicito de la canasta exportadora ante una eventual caida de precios (sin
embargo, esta disminucion del riesgo se ve atenuada por la creciente participacion
de los combustibles dentro de las exportaciones totales.).

Notas al Pie

1 En 1985, cerca del 80% de los productos exportados por nhuestro pais correspondian a bienes no diferenciados
(71% de productos no diferenciados basados en productos naturales y 8% insumos industriales difundidos), en
1997 esta participacion bajo al 64%. (Ver "Exportaciones Argentinas: diferenciacion y competitividad", en estas
Notas de | Economia Real).

2 En estos, las manufacturas (productos que dado su mayor grado de diferenciacién no reciben impactos tan
directos ni inmediatos en sus precios con motivo de shocks de demanda mundial negativos), representan el 85%

de sus exportaciones, mientras que para argentina este porcentaje es del 66%.

3 Para el analisis de la evolucion de los precios de exportacion se utilizd, para el periodo que va desd1953 hasta
1985, la serie elaborada por CEPAL, a partir de 1986 se tomo la serie que elabora el INDEC. Ambos indices son
del tipo Paasche.

4 La produccidn agricola obtenida en la campafia 74/75 fue un 18,5% menor a la registrada en la 72/73.

volver
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OPORTUNIDADES DE INVERSION EN LA INDUSTRIA

DEL PAPEL

En la década del ochenta, la demanda de papel no fue ajena a la evolucidon general de la
economia. Entre 1980 y 1990, el consumo aparente se mantuvo fluctuando entre 800 mily un
millén de toneladas anuales, con un intento de recuperacion en el trienio 1986-1988, que no
logré concretarse por la recesion de 1989. En aquel lapso el PBI cayo 11% y la industria
manufacturera retrocedié 19%. Sin embargo, a partir de 1990 las nuevas condiciones de la
economia permitieron que, hasta 1997, ambas variables crecieran 51% y 47%,
respectivamente. Este ciclo positivo fue acompafado por un aumento mas que
proporcional en la demanda de papel, que registrdé un crecimiento del 137%. El inico afio en
gue el consumo aparente se redujo fue 1995, como consecuencia de la denominada "crisis
del tequila".

CUADRO 1

Consumo aparente de papel (miles de toneladas)

Afo [[Produccion| Importaciones || Exportaciones Consumo % Importac.
aparente s/c. aparente
1990 926 42 135 833 5,0
1991 964 185 31 1117 16,5
1992 977 439 15 1401 31,3
1993 927 570 11 1487 38,4
1994 970 587 15 1542 38,1
1995 1021 574 88 1508 38,1
1996 1121 625 54 1692 36,9
1997 1144 880 51 1972 44,6

Fuente: CEP en base a datos de AFCP.

Nota: las exportaciones no incluyen manufacturas de papel.
CUADRO 2

Consumo aparente por tipo de papel (miles de toneladas)
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Afo || Diarios || Impresion || Embalaje Higienico || Otros Total
1990 153 130 436 38 46 802
1991 216 205 524 50 86 1081
1992 316 315 584 81 80 1376
1993 310 365 628 103 44 1449
1994 275 357 701 117 93 1542
1995 283 356 702 106 60 1507
1996 250 398 855 125 64 1692
1997 306 500 956 141 69 1972
TMAA 10,4% 21,3% 11,9% 20,4% 6,2% 13,7%

Fuente: CEP, en base a datos de la AFCP.

Pero no todos los tipos de papel vieron aumentar el consumo al mismo ritmo. Claramente se
diferencian el papel de impresion y el higiénico que crecieron al 21% y 20% anual entre 1990
y 1997, de los papeles de embalaje y diario, cuya demanda también crecio, pero a una tasa

sensiblemente menor : 12% y 10%, respectivamente (cuadro 2).

Como consecuencia de esta desigual variacion, la participacion del papel para impresion
en el consumo total del papel subié del 16% al 25% y la del papel higiénico del 5% al 7%, en
tanto que la del papel para embalaje cayo del 54% al 48% y la de papel de diarios, del 19%

al 15%.

Grafico 1
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Frente a un aumento de la demanda de tal magnitud, era dable esperar una fuerte
expansion en la produccion de papel y cartdn durante la presente década. Sin embargo, la
produccion tuvo un comportamiento erratico, ya que retrocedio casi 10% desde el maximo
alcanzado en 1987 hasta 1993, y recién comenz6 a expandirse nuevamente a partir de 1994,
logrando entre ese afno y 1997 un aumento del 23%, que compara favorablemente con el
14% que crecio el promedio de la industria en ese lapso, de acuerdo a las cifras de las
cuentas nacionales. Pero aun asi, en los noventa la produccion fue muy inferior al consumo,
excepto en 1990, afio en que la produccion supero al consumo aparente en un 11%.

Grafico 2
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Mas alld de algunas inversiones realizadas en la presente década, la baja capacidad
instalada existente en el pais, que apenas supera 1,1 millones de toneladas, frente a un
consumo aparente total de casi 2 millones de toneladas, hizo que el mayor consumo debiera
ser satisfecho a través de la importacion Desde 1990, la proporcion del consumo cubierta por
la importacibn mantuvo una tendencia creciente, llegando al 44% en 1997. (cuadro 1y
grafico 2).

La suba del 23% que registro la produccion total de papel entre 1990 y 1997, estuvo influida
por la caida del 30% que tuvo el papel para diarios, debido a que a partir de 1993 dej6é de
funcionar una de las dos empresas productoras, hecho que minod el crecimiento global del
sector. En papel de impresion, la produccion permanecio estable en la década del ochenta
y comenzd a crecer en los noventa, con un aumento del 55% entre 1990 y 1997. Este
aumento fue inducido por la expansion de la actividad editorial, que segun cifras del INDEC,
tuvo un incremento del 107% en lo que va de la década. El papel de embalaje sufrié un
proceso similar, y ya lleva acumulado un incremento del 40% en este periodo. Pero fue la
produccion de papel higiénico la que mas subio, triplicando los niveles de 1990 (cuadro 3). A
pesar de haber aumentado su participacion en la produccion total del 4% al 10%, este tipo
de papel sigue manteniendo el cuarto lugar, después de embalajes (53%), impresion (23%) y
diarios (13%).

CUADRO 3

Produccion por tipo de papel (miles de toneladas)

Afo Diarios || Impresion Embalajes || Higiénico Otros || Total
1990 208 170 433 38 77 926
1991 198 176 460 50 80 964
1992 206 197 461 67 45 977
1993 141 205 475 74 32 927
1994 142 233 495 79 20 970
1995 180 233 513 84 12 1021
1996 171 251 575 111 13 1121
1997 145 264 607 114 14 1144
TMAA -5,0% 6,5% 4,9% 17,0% -21,9% 3,1%
Fuente: CEP en base a datos de la AFCP.

CUADRO 4

Importaciones por tipo de papel (miles de toneladas)
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ARo Diarios || Impresion || Embalajes Higiénico Otros Total
1990 8 16 13 1 4 42

1991 27 46 68 0 43 185
1992 111 127 126 14 61 439
1993 169 166 156 29 51 570
1994 133 132 209 37 76 587
1995 128 158 212 24 52 574
1996 79 187 290 16 52 625
1997 161 272 359 28 59 880

Fuente: CEP, en base a datos de AFCP

A partir de 1991, las importaciones fueron crecientes y dejaron un saldo negativo en la
balanza comercial del sector, tanto en toneladas como en ddlares. Cabe aclarar que en el
calculo del consumo aparente no se incluyen en las exportaciones las manufacturas de
papel, por considerarse que ya han sido "consumidas" como papel por la industria local.,
mientras que si se han tomado en cuenta al medir las importaciones, debido a que en este
caso sustituyen a la materia prima local que podria haber sido utilizada. El déficit pasé de 153
mil toneladas en 1991 a 828 mil en 1997 (cuadro 1). En parte, el aumento del consumo
aparente de papeles puede atribuirse a la baja del precio promedio de los productos
importados, que retrocedid un 45% entre 1990 y 1992 y que si bien repuntd luego, nunca
volvio a los niveles originales, siendo actualmente un 33% inferior a los de 1990. Considerando
la incidencia de los productos importados en cada tipo de papel, puede apreciarse en
todos ellos un aumento de la participacion sobre el consumo aparente desde 1990. El mayor
peso del importado corresponde actualmente a papel de impresion (54%), seguido de diario
(52%), embalaje (37%) e higiénico (20%).

Del volumen total importado en 1997, el 41% correspondié a embalajes, seguido por papeles
para impresion con el 31%. El papel para diarios participaba con el 18%, mientras que las
importaciones de papel higiénico cayeron al 3%, después de haber alcanzado el 6% en
1994, a medida que aumentaba la produccion local.

Frente a la brecha existente entre produccion y consumo, es légico que las exportaciones se
hayan mantenido en muy bajo nivel, ademas de un comportamiento residual y erratico.
Salvo en 1990, debido a la caida experimentada por el consumo, las exportaciones nunca
superaron las 100 mil toneladas. En ese afio llegaron a 135 mil, representando el 15% de la
produccion, pero en 1993 se exportd solo el 1% de lo producido. Mas alla de las
fluctuaciones, en los Ultimos tres afios se aprecia una continuidad en los embarques de
papel para impresion, que representan en la actualidad el 72% de las exportaciones totales,
seguidas por las de papel para embalaje con el 18%. En el periodo 1990-1997, el volumen
exportado cayo 62% (cuadro 1). Si en la comparacion se incluyen las exportaciones de
manufacturas de papel, el volumen total se reduce un 30%, pero el valor total de las
exportaciones sube 57%, pasando de US$ 125 millones a US$ 196 millones, en el mismo
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periodo.
El destino de las inversiones

Las inversiones de los ultimos afios por parte de las fabricas ya instaladas se han orientado a
mejorar la calidad de los productos, y a realizar mejoras ecoldgicas y en los procesos
productivos. Estas empresas aducen que al encontrarse el sector en un periodo de transicion,
y ante el reducido tamano del mercado local, hay que definir cuidadosamente las
inversiones en nuevas plantas o ampliacion de las actuales. En este sentido, el aumento de la
escala no permitiria aumentar la productividad en gran medida ya que la industria funciona
con una baja proporcion de costos fijos y la escala no es tan decisiva para bajar costos. El
otro elemento que ha desalentado las inversiones ha sido la gran volatilidad de los precios,
gue dependen en gran medida de la evolucion del precio de la celulosa. En especial los
precios de los papeles para imprimir y los papeles de oficina estan mas expuestos a las
caidas que pueda sufrir el precio de la pulpa en el corto plazo. Este producto, que alcanzd
un precio de US$ 975 por tonelada a fines de 1995, esta actualmente en US$ 480 por
tonelada, por la acumulacion de stocks en Norteamérica y Escandinavia, sin que se prevea
una mejora mientras no terminen de absorberse los efectos de la crisis del Sudeste asiatico.
Segun algunos analistas, el equilibrio entre oferta y demanda se producira recién en el 2003 o
2004.

Aun con este panorama, algunas empresas han considerado atractivo realizar inversiones,
apuntando a captar una parte al menos del aumento del consumo aparente que ha tenido
lugar en los ultimos afos. Especialmente, el gran aumento de la demanda de papel
higiénico, también denominado "papel tissue", constituyd un incentivo para atraer
inversiones. Las evidencias muestran que la mayor parte de las inversiones se han
concretado en los ultimos afios en este sector. De un total de US$ 425,5 millones invertidos
entre 1990 y 1997 en el sector papelero, el 66% se dirigid a la produccion de "tissue". Lo que si
llama la atencion es que las inversiones fueron realizadas, en partes iguales, por dos grupos
empresas extranjeras, uno de Chile y otro de Canada. S6lo dos empresas argentinas
realizaron inversiones, concentrandose en el sector de envases. En lo que se refiere a los
proyectos en desarrollo, la mayor parte (82%) de los US$ 317 millones en inversiones estan
siendo desarrollados por el mismo grupo chileno, ampliando la capacidad de papeles en
general y de papel "tissue". También hay dos proyectos argentinos y uno brasilefio, pero
concentrados en papel y cartén para embalar (cuadro 5).

CUADRO 5

Inversiones en la industria de papel y cartén

Pais || US$ millones Afo
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I. Inversiones concretadas entre 1990 y 1997

Papel tissue

Grupo Matte (CMPC, Protisa) Chile 80 1995

Grupo Matte (CMPC, Protisa) Chile 60 1995

Kruger Canada 140 1995
280

Papel y cartén

Inland container Co. EE.UU. 30 1995-96

Witcel Francia 10 1994-95

Witcel Francia 15 1994-95
41,5

Envases

Cartocor Argentina 35 1997

Cartocor Argentina 12 1994

Cartocor Argentina 3 1996

Zucamor Argentina 34 1996-97

Klabin Brasil 20 1997
104

Total inversiones concretadas 425,5

Il. Inversiones en desarrollo

Grupo Matte (CMPC, Protisa) Chile 180 Papel

Grupo Matte (CMPC, Protisa) Chile 80 Papel tissue

Zucamor (Papel Misionero) Argentina 30 Impres. y embal.

Celucat Brasil 20 Bolsas y sobres

Papel Técnica Argentina 7 Cartén corrugado

Total inversiones en desatrrollo 317

[1l. Inversiones totales 7425

Fuente: Base de Datos del Centro de Estudios para la Produccion (CEP). No

incluye fusiones ni adquisiciones.
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Perspectivas

En lo que se refiere al futuro del sector, conviene tener en cuenta que la mayor parte de las
empresas existentes en el pais son integradas, es decir que producen su propia materia
prima. Esta es también la caracteristica de las empresas en otros paises. En este sentido, los
fabricantes locales de papel tienen grandes expectativas en la aprobacion definitiva del
proyecto de ley de promocion forestal, que recientemente recibié media sancion de la
Camara de Diputados. Con este nuevo régimen, se espera que en la proxima década
puedan concretarse inversiones en el sector forestal y celulésico-papelero del orden de los US
$ 4.000 millones. La nueva legislacion permitira que inversores extranjeros radiquen capitales
en el pais en toda la cadena de produccion, desde la madera hasta el papel y la industria
editorial, aprovechando la ventaja competitiva que implica la mayor productividad forestal
argentina. Si se toman en cuenta las transferencias de activos y las inversiones proyectadas,
pero que aun no estan en desarrollo, en el periodo 1998-2000 el valor promedio anual de las
inversiones en el sector supera en mas de diez veces al promedio del periodo 1990-1997.

La expansion del consumo interno observada en los ultimos afios podra dar lugar, al igual
gue lo sucedido en otros sectores industriales, a sustituciones eficientes de importaciones.
Asimismo, la expectativa de un mayor equilibrio en el mercado mundial, con la progresiva
disminucioén de los stocks que se espera para los primeros afos de la proxima década, puede
contribuir a alentar inversiones que también apunten a la exportacion. Dadas las
condiciones favorables que presente el recurso natural en la Argentina, inversiones que
aumentaran la disponibilidad y la calidad de la materia prima, podrian incrementar
significativamente su competitividad internacional.

volver
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PRIVATIZACIONES: UN BALANCE CUANTITATIVO

Si bien las privatizaciones en Argentina aun no han finalizado, puede afirmarse que el ndcleo
central del proceso ya se ha concretado -tanto en términos de sus valores como en
cantidad de empresas traspasadas al sector privado-. En particular, y como veremos mas
adelante, cerca del 80% de los montos desembolsados por el sector privado para la
adquisicion de empresas publicas se realizé entre 1990 y 1993.

En la actualidad s6lo queda un pequefio nlucleo de empresas a privatizar, ademas de
acciones remanentes aun en poder del Estado. A este conjunto cabe agregarle algunas
empresas provinciales cuya privatizacion se encuentra en curso.

Estos aspectos conducen a concluir gue la etapa de privatizaciones es -en buena medida-
una fase cerrada y -en este sentido- cabe la realizacion un balance, al menos preliminar. En
la literatura econémica de la presente década han abundado estudios sobre sus diferentes
impactos, tanto en términos del marco regulatorio, la competencia en los mercados, los
efectos fiscales, macroecondmicos, sobre el sector externo, el consumo etc. En esta nota el
objetivo apuntara a la realizacion de un balance cuantitativo que permita analizar su
impacto en funcidén de los montos desembolsados, tanto para la compra de las empresas
como para su posterior modernizacion y reconversion y las estrategias de los nuevos
propietarios.

Asimismo, la apertura del proceso de privatizaciones marco el inicio de la oleada de
inversion extranjera de los noventa. La formulacién del programa de privatizaciones delined
un marco legal estructurado de tal manera en que el capital extranjero asumiria un rol
protagonico en tanto, en muchos casos, la presencia de operadores extranjeros en los
consorcios conformados para la participacion en las diferentes privatizaciones fue estipulada
en los pliegos de condiciones. El analisis de la incidencia de las privatizaciones en la oleada
de inversion extranjera de la década del noventa es otro de los aspectos que sera evaluado
en la presente nota.

Las privatizaciones en cifras

1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998* TOTAL
Extranjera 1,548 470 2,068 | 3,181 386 1,202 228 1111 247 110,440 | 57.4%
Nacional 933 633 1,935 | 1,270 229 193 145 249 89 5676 | 31.2%
No determinada 0 1,227 830 0 0 0 0 0 0 2,057 | 11.3%
TOTAL 2481 | 2,330 | 4,832 | 4,451 615 1,395 374 1,360 336 | 18,173 | 100.0%

Considerando las privatizaciones nacionales y provinciales, se han realizado mas de 150
operaciones. En esta cifra son incluidas las ventas parciales de los paquetes accionarios
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realizadas por etapas (por ejemplo, el 51% de la empresa eléctrica SEGBA fue privatizado en
1992 mientras que el resto fue adjudicado en 1995) y también aquellas empresas que fueran
segmentadas como resultado de la privatizacion (por ejemplo, la vieja compaiiia Gas del
Estado fue dividida en dos empresas de transporte de gas y ocho distribuidoras).

Los montos recaudados en las privatizaciones en el periodo comprendido entre 1990 y el
primer semestre de 1998, tanto de empresas nacionales como provinciales, ascendieron a
18.173 millones de ddlares (cuadro 1). Si se consideran los pasivos transferidos, el resultado
neto de las privatizaciones supera los 23 mil millones de doélares(1). Para realizar estos calculos
se tuvieron en cuenta los pagos efectuados mediante titulos de deuda segun su valor de
mercado en el periodo respectivo.

Privatizaciones concretadas entre 1990 y 1998

De los poco mas de 18.000 millones de
dolares desembolsados por los nuevos propietarios, 15.600 millones de dolares (el 86%)
corresponde a privatizaciones nacionales, mientras que el 14% restante fue recaudado en
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privatizaciones encaradas por gobiernos provinciales (cuadro 2).

El afo en que mas se recaudo fue 1992 (26,6% del total) y cabe destacar que el grueso de
las privatizaciones se realizé con suma celeridad, al punto que a fines de 1993 ya se habia

recaudado el 78% del total correspondiente al periodo comprendido entre el afio 1990 y el
primer semestre de 1998.

PRIVATIZACIONES NACIONALES 16.536
YPF y areas petroleras 5.082
ENTEL 3.528
Gas del Estado 2.461
Centrales eléctrica e 1.909
hidroeléctricas

SEGBA 1.650
Aerolineas Argentinas 654
Petroquimica Bahia Blanca 358
Transportadoras eléctricas 260
SOMISA 149
Resto 487
PRIVATIZACIONES PROVINCIALES 1.637
Electricidad 1.243
Agua y saneamiento 133
Transporte 13
Bancos y seguros 187
Papel 50
Alimentos 10

Desde un punto de vista sectorial, los montos desembolsados se concentran en empresas
energéticas y extractivas, que absorben el 69% del total, seguido por transporte y
comunicaciones con el 24% (cuadro 3). Es importante sefalar que una parte significativa de
las privatizaciones no implicaron desembolsos directos por parte de los compradores. Tales
son los casos de las concesiones de ferrocarriles, subterraneos y obras viales, aeropuertos y
correo, entre otros, en los que solo se exigieron compromisos de inversion y el pago de un
canon(2).

No
determinada

Extranjera |Nacional

TOTAL ‘
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Energia eléctrica 3,698 1,384 0 5082 |28.0%
Petrdleo y gas 2,905 1,924 0 4,829 | 26.6%
Comunicaciones 1,080 471 2,057 3,609 |[19.9%
Gas (transporte y distribucion) 1,542 919 0 2,461 |13.5%
Transporte 505 306 0 811 4.5%
Petroquimica 298 153 0 450 2.5%
Bancos y servicios financieros 218 50 0 268 1.5%
Industrias basicas de hierro y acero 17 157 0 173 1.0%
Agua y saneamiento 106 27 0 133 0.7%
Derivados de petrdleo y gas 116 0 116 0.6%
Oleoductos, gasoductos y poliductos 77 0 77 0.4%
Construccion 4 50 0 54 0.3%
Celulosa y papel 43 8 0 50 0.3%
Electrénicos y electrodomeésticos 4 11 0 15 0.1%
Hoteles y restaurantes 6 0 13 0.1%
Otras industrias manufactureras 0 11 0 11 0.1%
Alimentos y bebidas 10 0 0 10 0.1%
Seguros 4 1 0 5 0.0%
Quimicos 0 5 0 5 0.0%
Agricultura, ganaderia y pesca 0 2 0 2 0.0%
TOTAL 10,440 5,676 2,057 18,173 | 100%
|%Iinversién de las empresas privatizadas
Fusiones y Nuevas plantas y TOTAL
adquisiciones ampliaciones

Empresas privatizadas 3.174 11,4% 30.179 49,8% 33.353 37,8%

Resto 24.549 | 88,6% 30.408 50,2% 54,957 | 62,2%

TOTAL 27.723 | 100,0% 79.519 100,0% | 88.310 | 100,0%

En funcion de la informacion registrada en la Base de Inversiones del CEP, se realizd una
clasificacion del total de inversiones de acuerdo a su vinculacion con las empresas

privatizadas. Este ejercicio arroja resultados muy importantes en tanto, en virtud de la
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informacion relevada, el 37,8% de las inversiones registradas corresponde a proyectos de
inversion concretados por empresas privatizadas (cuadro 4).

Analizando las distintas modalidades de inversion correspondientes a la metodologia
utilizada por el CEP(3) puede comprobarse que el 11,4% de los montos involucrados en
operaciones de fusiones y adquisiciones correspondié a paquetes accionarios -totales o
parciales- de empresas privatizadas. Asimismo, observando las inversiones destinadas a la
formacion de capital (nuevas plantas y unidades productivas, comerciales y de servicios, y
ampliaciones de otras ya existentes) el resultado es aun mas elocuente: el 49,8% de dichas
inversiones fue concretado por parte de empresas privatizadas(4).

Participacion de empresas extranjeras

Dado que aproximadamente el 30% de los montos desembolsados en las privatizaciones se
concretdé mediante la colocacion de acciones en la Bolsa, no se ha podido determinar con
exactitud la participacion del capital extranjero en las privatizaciones(5). Considerando solo
aquellas partes en que fue posible determinar con precision el origen del inversor, se observa
qgue el 57,4% del total (en valor) traspasado al sector privado ha sido adquirido por empresas
extranjeras. Si se excluye del analisis a las privatizaciones realizadas a través del mercado
bursatil la porciéon correspondiente a empresas extranjeras asciende al 66,3%. De este modo
puede obtenerse una idea aproximada de la participacidon extranjera en el proceso: entre
un 57,7% y un 66,3% de los desembolsos fue realizado por inversores extranjeros.

Sin considerar las privatizaciones realizadas via bursatil (dadas las dificultades de asignacién
ya sefialadas) puede observarse un alto grado de concentracion en el origen geografico de
las empresas participantes del proceso de privatizaciones. Seis paises (EE.UU., Espafia, Chile,
Italia, Gran Bretafna y Francia) absorben el 93% de los montos de privatizaciones aportados
por inversores extranjeros (cuadro 6). EE.UU. ha sido el primer inversor extranjero acumulando
el 47,1% del total, seguido por Espafia con el 11,3%; Chile con el 11,1%; Italia (8,4%); Gran
Bretaina (7,7%) Francia (7,5%) y Canada (3,3%).

[ ]

Las inversiones estadounidenses se encuentran diversificadas hacia diferentes sectores,
prevaleciendo petrdleo y gas, energia eléctrica y transporte y distribucion de gas. Los
inversores espafoles se concentraron en transporte, energia eléctrica, comunicaciones,
petréleo y gas, transporte y distribucion de gas y también participan en agua y saneamiento.
Las inversiones chilenas se dirigieron casi exclusivamente al area de energia eléctrica
mientras que las de Italia, hacia el sector de transporte y distribucion de gas, concesiones de
obras viales, comunicaciones energia eléctrica. En el caso de Francia se destacan aguay
saneamiento, energia eléctrica, comunicaciones, petroleo y gas y siderurgia. Finalmente, los
inversores britanicos tuvieron preferencia por las empresas petroleras, agua y saneamiento,
energia eléctrica y distribucion de gas (cuadro 5).

EE.UU. ] ESPANA
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Petréleoy gas 2,004 40.8% |Transporte 467 39.5%

Energiaeléctrica 1,433 29.2% |Energiaeléctrica 318 26.9%

Gas 634 12.9% | Comunicaciones 175 14.8%

Comunicaciones 337 6.9% Gas 137 11.6%

Petroquimica 289 5.9% Petréleo y gas 84 7.1%

Bancos y servicios financieros 115 2.3%

Celulosay papel 43 0.9%

Aguay saneamiento 27 0.5%

Alimentosy bebidas 10 0.2%

Siderurgia 8 0.2%

Hoteles y restaurantes 7 0.1%

Seguros 4 0.1%

Construccion 3 0.1%

TOTAL 4,914 100% TOTAL 1,182 100%

CHILE ITALIA

Energia eléctrica 1,065 91.8% |Gas 448 51.0%

Bancos y servicios financieros 63 5.4% Comunicaciones 220 25.0%

Gas 29 2.5% Energia eléctrica 167 19.0%

Electrénicos 4 0.3% |Aguay saneamiento 40 4.5%
Transporte 4 0.5%

TOTAL 1,161 100% |TOTAL 879 100%

Las empresas privatizadas en la estructura empresarial local

Las privatizaciones tuvieron un alto grado de incidencia en la conformacién de los
segmentos sectoriales y empresariales mejor posicionados. Analizando las caracteristicas de
las primeras 200 empresas, ordenadas en funcion de sus ventas anuales, el primer resultado
emergente es un proceso de terciarizacion, motorizado —en gran medida- por el ascenso de
las empresas privatizadas y su segmentacion antes mencionada(6). La terciarizacion de este
segmento del empresariado local puede verificarse en términos de una mayor participacion

de empresas de servicios en el total en detrimento de empresas industriales y primarias, asi

como también en términos de una mayor participacion de la facturacion de las empresas

de servicios en la facturacion del total de este nucleo mas dinamico del empresariado. La

segmentacion de las empresas ha sido determinante en este proceso en tanto el
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crecimiento de las multiples empresas de servicios resultantes del proceso de privatizaciones
desplazd del nucleo mejor posicionado a una gran cantidad de empresas industriales y
primarias.

TOTAL
USS$ mill. % Acumulado

EE.UU. 4,914 47.1% 47.1%
Esparia 1,182 11.3% 58.4%
Chile 1,161 11.1% 69.5%
Italia 879 8.4% 77.9%
Gran Bretafia 800 1.7% 85.6%
Francia 779 7.5% 93.0%
Canada 349 3.3% 96.4%
Suiza 75 0.7% 97.1%
Australia 51 0.5% 97.6%
Japén 42 0.4% 98.0%
Bégica 41 0.4% 98.4%
Panama 41 0.4% 98.8%
Islas Cayman 36 0.3% 99.1%
Arabia Saudita 34 0.3% 99.5%
Brasil 31 0.3% 99.8%
Corea 7 0.1% 99.8%
Liberia 6 0.1% 99.9%
India 5 0.0% 99.9%
Chipre 4 0.0% 100.0%
Holanda 2 0.0% 100.0%
TOTAL 10,440 100.0%

Este fendmeno da cuenta del fuerte peso que han adquirido las empresas privatizadas en la
estructura econdmica. Tomando como referencia al afio 1997 puede verificarse una alto
grado de incidencia de las empresas privatizadas en las ventas totales del periodo. En
efecto, de los 76.130 millones de ddlares vendidos por las primeras 100 empresas, el 24,7%
correspondié a ventas realizadas por empresas privatizadas. Considerando los resultados
obtenidas por ese mismo conjunto de 100 empresas la contrastacion es ain mas elocuente.
Mientras la suma de los resultados de las primeras 100 empresas asciende a 3.647 millones de
ddlares, los de las empresas privatizadas correspondientes a ese mismo grupo ascienden a
2.346 millones de ddlares, es decir, el 64,3% del total(7).
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Las privatizaciones pendientes

Quedan aun en manos del Estado algunas empresas cuya privatizacion o bien se encuentra
en proceso o su viabilidad y oportunidad se encuentra en debate, tanto en el Poder
Ejecutivo como en el ambito parlamentario.

Entre los principales casos cabe destacar:
a) Empresas
. Yacyreta
. Banco Hipotecario Nacional
. Fabricas Militares
b) Acciones residuales
« YPF (20%)
. Camuzzi Gas Pampeana (20%)
. Transener (25%)
. Hidroeléctrica Alicura (19,5%)
. Hidroeléctrica Piedra del Aguila (26%)
. Central Térmica Dique (49%)
. Central Térmica Guemes (30%)
. Central Térmica Mendoza (15,5%)
. Centrales Térmicas Patagonicas (13%)
. Hidroeléctrica Diamante (39%)
. Transpa (6%)

. Transnea (30%)
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Notas al Pie

1 Ver Daniel Azpiazu y Adolfo Vispo: Algunas ensefianzas de las privatizaciones en Argentina, en Revista de la CEPAL
Nro. 54, Santiago de Chile, Diciembre de 1994.

2 En algunos casos también fueron otorgados subsidios para tales explotaciones.

3 La metodologia utilizada para las estimaciones de inversion del CEP y las estimaciones mas actualizadas pueden ser
consultada en CEP: Sintesis de la Economia Real, Nro. 16, julio de 1998.

4 Cabe aclarar que, dado que el relevamiento de inversiones del CEP posee mayor nivel de precision a nivel de grandes
empresas, es dable esperar un menor grado de subestimacion en el total de inversiones de las empresas privatizadas
respecto del resto. Por ello, el analisis de este indicador no debe conducir a conclusiones absolutas sino a dar una idea
relativa del amplio peso que poseen las empresas privatizadas en la formacién de capital en la economia argentina.

5 Las diferentes modalidades para la privatizacién de una empresa se corresponden con diversas intenciones por parte de
la autoridad estatal a la hora de estructurar el marco legal. En algunos casos el objetivo central era maximizar el monto a
recaudar simultaneamente a la minimizacion del lapso temporal entre la formulacién del marco legal y la recaudacion
efectiva. En otros, estos objetivos convivieron con la intencidon de dar un marco adecuado en funcion de otros propdsitos,
tales como el mejoramiento de las condiciones de competitividad de un mercado determinado o evitar su concentracion al
traspasar empresas con poder monopélico. Ejemplo de ello ha sido el caso de YPF, cuya privatizaciéon atomizé la tenencia
accionaria impidiendo el control directo de la empresa por parte de alguna otra empresa del sector.

6 Daniel Azpiazu: Elite empresaria en la Argentina. Terciarizacion, centralizacién del capital, privatizacién y beneficios
extraordinarios. Documentos e informes de investigacion de FLACSO, Nro. 209, Buenos Aires, 1996.

7 La informacidn sobre ventas y resultados de las primeras 100 empresas fue extraida de Revista Mercado, julio de 1998.

volver

file://l/Srv0l/centro_doc/DOCEL EC/H-186/Nro.%208/Privatizaciones.htm (9 of 9)03/07/2009 12:49:30 p.m.


http://www.cep.gov.ar/cep_anteriores/notas/notas8/indice.htm

Notas 8

('JQUE PAISES EMERGENTES "EMERGERAN" DE LA CRISIS ?

El mundo actual globaliza bonanzas y crisis

Es un hecho ya conocido que la economia mundial esta globalizada. Esto es positivo ya que
favorece el progreso de las naciones al instaurar un escenario de elevada aptitud para que
las ofertas y demandas confluyan a una velocidad inimaginable hasta hace no mucho
tiempo atras, cuando la economia internacional era compartimentada, sin conexiones
fluidas e inhibidora del aumento del comercio y las inversiones. El actual contexto es mas
eficiente para producir bienes y servicios, genera mayor caudal de informacion y
transparencia y, por ende, apuntala el crecimiento econdmico. Sumado a ello, las bonanzas
logran ahora una mayor difusion, llegando sus beneficios a un mayor nimero de paises.

Pero la globalizacion también genera dificultades. En este tipo de mundo, la aplicacion de
malas politicas y el consecuente aumento en el nivel de incertidumbre en un pais es
reprimido con dureza por los agentes econdmicos (retirando depasitos e inversiones). Esta
situacion, ademas, se transmite -se "globaliza’-; hacia el resto, instalandose recurrentemente
el germen de una crisis mas o menos difundida. La globalizacién trajo consigo una mayor
cantidad de actores en el juego del comercio y las inversiones, los que responden casi
instantaneamente a las sefiales que emiten mercados cada vez mas vinculados. En este
contexto de mayor numero de actores y mas elevada interaccion, aumentan los beneficios
de generar mecanismos de coordinacion entre los gobiernos pero, por otra parte, ésta
resulta mas costosa -al existir mas y variados intereses-, transformandose en un objetivo no
imposible, pero si de dificil consecucion.

En conclusion, la velocidad reflejada en las decisiones de los agentes econdmicos sumada a
los canales de vinculacidén ahora existentes, hace hoy mas probable que se desencadene
una crisis en cualquier pais y que, ademas, ésta se propague -en mayor o menor medida- al
resto. Al mismo tiempo que, por falta de medios de coordinacion, es mas baja la
probabilidad que una crisis llegue a ser prevenida o bien neutralizada una vez iniciada la
misma.

En la actualidad, en los umbrales del siglo XXI, el mundo se encuentra inmerso en una crisis
de magnitud. Es en momentos de incertidumbre como los que se viven en el presente
cuando surge la sensacion que el sistema econdmico esta construido sobre bases tan fragiles
como inestables y que la rigueza acumulada puede verse brusca y notoriamente disminuida.
Y es también en estos momentos cuando se toma conciencia acerca de lo poco que se
sabe acerca de las causas, efectos y vias de solucion de las crisis econdmicas. Lo unico
posible de afirmar es que:

i) toda crisis global modificara el statu-quo preexistente. Caeran axiomas, se reformularan
instituciones, se redefiniran conceptos y politicas y cambiaran las relaciones de liderazgo
entre los paises;
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i) las economias avanzadas se veran afectadas en menor medida que el resto, a pesar que
la actual crisis tiene como uno de sus epicentros a Japon

Qué paises emergentes "emergeran' de la crisis ?
Acerca de "mercados emergentes soélidos” y "mercados emergentes débiles"

El término emergente proviene del latin emergo y significa aquello que comienza a aparecer
después de haber estado sumergido y sin posibilidades de salir a la superficie. La idea de
mercado emergente fue utilizada por primera vez, a fines de los afios 80, por la Baring
Brothers. Alli, se llamaba emergentes a aquellas economias que impulsaban
transformaciones tendientes a generar orden macroeconomico con crecimiento, después
de haber permanecido por décadas sumergidas en el estancamiento, a pesar de poseer
potencialidades ciertas de desarrollo. Los ejes centrales de las reformas eran el
disciplinamiento monetario y fiscal, la reformulacion del rol del Estado, la apertura de la
economia al mundo y el mejoramiento genuino de la competitividad. Como casos tipicos de
mercados emergentes (se estiman en alrededor de 45 en el mundo) se mencionaba a
China, India, Rusia, Vietnam, Filipinas, Tallandia e Israel en Asia, Egipto, Sudafrica y Zimbawe
en el continente africano, la Republica Checa, Polonia, Rumania e Hungria en Europa del
Este y México, Brasil, Argentina, Chile y Peru en Latinoameérica.

A su vez, existe un conjunto de paises que fueron emergentes en un pasado algo mas lejano,
pero ya no lo son como consecuencia de haber logrado avances econdmicos significativos
en las ultimas décadas (podria denominarse el grupo de los cuasi-avanzados). Este es el caso
de, por ejemplo, Irlanda, Nueva Zelanda, Australia, Corea, Malasia, Singapur o Taiwan.

Ahora bien, una de las cuestiones que debera ser redefinida a raiz de la actual crisis
internacional es, sin lugar a dudas, el concepto de mercado emergente. Asi, aquellos paises
gue resistan la crisis, respetando y/o profundizando las reformas estructurales emprendidas y
manteniendo el crecimiento de la produccion y de las inversiones -aunque a un ritmo mas
moderado-, se transformaran en los paises que emergeran de la crisis y seran las economias
no avanzadas mas soélidas, previsibles y con mejores perspectivas de crecimiento en el
mediano plazo (mercados emergentes sélidos)(1) Por el contrario, aquellas economias que
no resistan los embates de la crisis -debiendo desviarse discrecionalmente del rumbo
economico prefijado y entren en un ciclo recesivo y de caida de inversiones-, pasaran a ser
los emergentes de menor solidez o con un futuro mas incierto (mercados emergentes
débiles)-. En este ultimo grupo, podrian aparecer también paises cuasi-avanzados, en la
medida que el impacto de la crisis resienta las bases mismas de su estructura economica,
financiera e institucional.

Los mercados emergentes solidos ganaran reputacion, que compensara parte de la
reputacion perdida en el pasado. De esta manera, estas economias iran alcanzando, poco
a poco, mayores grados de libertad para recuperar el uso de las politicas monetarias,
cambiarias y fiscales, que debieron resignar después de haber abusado de las mismas
durante décadas. Una vez recobrada la confianza en las instituciones econdmicas, éstas
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podran implementar sus politicas en forma semejante a coOmo lo hacen las naciones
avanzadas.

Los paises emergentes y cuasi-avanzados en los afios previos a la crisis

El progreso econdmico de una economia en cualquier momento del tiempo esta sujeta a
una dinamica de crecimiento sustentada en la actualidad en tres consensos basicos:

1) crecer a ritmo elevado pero sin inflacion

2) que la inversidn se convierta en motor principal del crecimiento (aunque la tasa de ahorro
interno resulte insuficiente y se requiera, por algunos afos, de ahorro externo para financiarlo)

3) que la inversion fortalezca -en el largo plazo- el sector externo, generando importantes
aumentos de exportaciones y una sustitucion eficiente de importaciones(2).

La dinamica "estabilidad-crecimiento-inversiones-exportaciones" asegura un proceso
sostenible en el tiempo. En la medida que las naciones no avanzadas ingresen en esta
dinamica -elevados y sostenidos ritmos de aumentos del ingreso, las inversiones y las
exportaciones-, iran reduciendo la brecha que los separa de las naciones avanzadas(3).

Por otra parte, de la dinamica que hayan mostrado estas economias en los ultimos afios,
dependera esencialmente el impacto que provocara, en cada una de ellas, la crisis
internacional. Aquellas economias que hayan alcanzado elevadas tasas de crecimiento
impulsadas basicamente por inversiones que ampliaron la capacidad productiva y
fortalecieron el sector externo en un marco de orden monetario y fiscal, se veran afectadas
por la crisis de manera distinta, finalmente, a aquellas que se hubieran alejado demasiado
de alguna de estas premisas.

Durante los ultimos afos, la dinamica seguida, tanto por las economias emergentes como
por las cuasi-avanzadas fue muy heterogénea y, en muchos casos, se aprecian
apartamientos sustanciales de la I6gica de los tres consensos enunciados precedentemente.
La muestra aqui utilizada esta conformada por los siguientes 26 paises: Irlanda, Nueva
Zelanda, Australia, Corea, Malasia, Taiwan, Hong-Kong y Singapur entre los cuasi-avanzados
y China, México, Argentina, Chile, Ecuador, Peru, Rusia, Sudafrica, Indonesia, Filipinas,
Tailandia, Brasil, India, Turquia, Israel, Polonia, Hungria y Republica Checa entre los
emergentes.

Todos estos paises, con la Unica excepcion de Rusia, registraron, en los Ultimos cuatro afos,
aumentos del PBIl. Pero no en todos los casos se cumplio el primero de los consensos, o sea
gue estos aumentos del producto estuvieran acomparfnados de estabilidad en el nivel
general de precios. Los procesos de crecimiento sin inflacion se dieron solamente en Irlanda,
Singapur, Malasia, Argentina, N. Zelanda, Australia y Taiwan. Un segundo grupo de paises
mostré altas tasas de crecimiento del producto pero niveles de inflacion mas elevados, que
oscilaron entre 22% y 70% acumulados en los Ultimos afios (Tallandia, Corea, Indonesia,
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Filipinas, Chile, India, China, Peru, Hong-Kong e Israel). Finalmente, hubo paises que mostraron
aumentos del PBI pero junto a tasas de inflacion elevadas aunque en algunos casos
decrecientes -mas del 100% acumulada en 4 afios- (son los casos de Polonia, Turquia,
Ecuador, México, Hungria y Brasil).

Fueron muy pocas -apenas seis- las economias que cumplieron con el segundo de los
consensos -crecimiento impulsado por la inversion productiva-. La relacion Inversion / PBI
mostré aumentos significativos a lo largo de la década (o sea, que la inversidon haya crecido
a un ritmo notoriamente mas elevado que el producto) sélo en Argentina(4), Perd, Malasia,
China, Hong Kong e Israel.

Ademas del ritmo de crecimiento de la inversion, debe tenerse en cuenta aqui el nivel de la
misma en cada economia. Asi, no presenta un rasgo tan negativo que la inversion en
Tallandia haya caido del 41% del PBI al 35% a lo largo de esta década como que en Taiwan
lo haya hecho del 27% al 23% o que la misma disminuyera en Rusia del 26% en 1990 al 19% en
1997.

En los afios 90, se registraron caidas en la relacion inversion / producto, ademas que en los
casos de Rusia, Tailandia y Taiwan arriba mencionados, en Indonesia, Corea, México,
Australia, Chile, India e Irlanda. Por otra parte, los niveles mas bajos de inversion -por debajo
0 en torno al 20% del PBI, lo que puede resultar insuficiente para paises no maduros- se
observaron en México, Ecuador, Rusia, Sudafrica, Australia, N. Zelanda, Irlanda, Polonia y
Hungria.

Es importante sefialar que todos los paises, tanto los que aumentaron considerablemente la
inversion como los que no lo hicieron, registraron, en los ultimos afos, déficits en sus cuentas
corrientes (en 1997, estos montos -como porcentajes del PBI- se ubicaron desde un exiguo
0,3% en Rusia hasta un impactante 8% en Nueva Zelanda). Pero hubo cuatro casos
excepcionales: China, Singapur, Taiwan e Irlanda, que reflejaron superavit. Singapur es un
caso muy particular, ya qgue es una economia eminentemente de intermediacion de
servicios. Taiwan presenta uno de los niveles de ahorro interno mas elevados del mundo,
siendo un pais exportador de capitales. Ilanda muestra superavit en su cuenta corriente
desde hace mas de diez afios aunque no presenta aumentos sustanciales de la inversion en
términos del PBI en los 90. China, por ultimo, mostré déficit durante principios de la presente
década, que fue corregido rapidamente a través del logro de importantes superavits
comerciales (fuerte aumento de las exportaciones junto a una eficaz regulacion de sus
importaciones).

Finalmente, en relacion al tercero de los consensos -fortalecimiento del sector externo a
través del aumento sostenido de exportaciones-, se aprecian diferentes evoluciones a lo
largo de los ultimos cinco afos (1994-98). Los paises que muestran los mayores aumentos son
México, Filipinas, Hungria, Polonia, Irlanda, Argentina, Ecuador, Pertd y R. Checa, economias
gue han, al menos, duplicado el valor de sus exportaciones en estos afos. Sin embargo, es
importante seflalar que, en el caso de México, la dinamica de sus exportaciones se vio muy
influida por la devaluacion y posterior recesion derivada del "tequila”, situacion que también,
aunque en menor medida, influyd en el comportamiento de las exportaciones argentinas y
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peruanas en 1995. Hungria y Ecuador fueron dos de las economias que registraron menores
tasas de crecimiento econdémico y, ademas, caidas o leves mejoras de su productividad.

Por otra parte, India, Chile, China, Rusia y Turguia muestran aumentos de exportaciones
importantes, aungue menores a las anteriores (el aumento de exportaciones en Rusia esta
relacionado a un ciclo recesivo general y, en Turquia, influyo la fuerte recesion enfrentada en
1994). Los menores crecimientos -por debajo del aumento de exportaciones mundiales- se
evidenciaron en Sudafrica, N. Zelanda, Australia, Hong-Kong, Indonesia y Taiwan.

De este rapido recorrido por la historia reciente de las economias emergentes y cuasi-
avanzadas, se deducen los siguientes corolarios:

. SONn muy pocas las economias que lograron sostener alto ritmo de crecimiento con
tasas de inflacion en linea con las observadas en las naciones avanzadas (Irflanda,
Argentina, Singapur, Nueva Zelanda, Australia y Taiwan)

. son pocos los casos donde se aprecia que la inversion fue motor importante del
crecimiento en los 90 (Argentina, Peru , Malasia, China, Hong Kong e Israel)

. la mitad de las economias analizadas registran déficits en su cuenta corriente -en
muchos casos mayores al 3% del PBI- con caidas o leves aumentos en los niveles de
inversion (México, Chile, Ecuador, Sudafrica, Tailandia, Indonesia, Filipinas, Corea,
India, Australia, N. Zelanda, Polonia y Hungria)

. casila mitad de los paises muestran aumentos de exportaciones por debajo o en torno
al crecimiento mundial de exportaciones, lo que implica que estan perdiendo
participacidon en los mercados internacionales. Otros siete casos muestran aumentos
de exportaciones superiores al crecimiento mundial pero se verifica la influencia de
episodios recesivos puntuales o tasas de crecimiento del producto entre las mas bajas
de la muestra

En conclusion, no resulta una tarea sencilla encontrar en los afios 90 economias que hayan
cumplido con los tres consensos. Los paises cuasi-avanzados han logrado crecer a ritmo
elevado sin inflacion pero, en la mayoria de los casos, la inversion no fue motor principal del
crecimiento -aun cuando se acumularon déficits en cuenta corriente de consideracion-y,
casi todos, perdieron participacion en los mercados mundiales. En el caso de los paises
emergentes, éstos no han logrado todavia mantener elevadas tasas de crecimiento con
niveles de inflacidn en linea con los de las naciones avanzadas (la Unica excepcion es
Argentina) y fueron muy pocos los que crecieron impulsados en una proporcion importante
por la inversidn, a pesar de presentar -salvo en el caso excepcional de China- importantes
déficits en sus cuentas corrientes. La respuesta exportadora de los emergentes fue positiva,
obteniendo, casi todos ellos, mayor participacion en los mercados mundiales durante los
altimos afos. Sin embargo, el sostenimiento de esta tendencia en el tiempo no pareciera
estar asegurada en todos los casos.
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La crisis: mucho ruido y muchas nueces

La crisis internacional, que tuvo como epicentros, hasta el momento, al Sudeste Asiatico,
Rusia y Japon, ya ha generado una desaceleracion del crecimiento y del comercio mundial,
gue se preve se profundice durante 1999 en la medida que la situacion continte
agravandose. La crisis, como se analizé en parrafos anteriores, encontrd a los paises cuasi-
avanzados con cierto debilitamiento en sus procesos de inversion y acumulacion de capital
y en sus niveles de competitividad. Y, a la vez, a los paises emergentes, concentrados aun en
consolidar su ordenamiento monetario y fiscal, intentando -en la mayoria de los casos sin
éxito- que el crecimiento econdmico se sustente en la inversion y mostrando aumentos de
exportaciones no necesariamente sostenibles en el tiempo.

Antes que nada, debe sefialarse que la crisis impacto, en mayor o menor medida. en todas
las economias -ya sean estas avanzadas, cuasi-avanzadas, emergentes y las demas-.Sin
embargo, en el conjunto de paises aqui analizados, los efectos de la crisis sobre la economia
real se han manifestado, hasta ahora, de manera diferente, independientemente que se
trate de economias cuasi-avanzadas o emergentes. En este sentido, es posible identificar
cuatro situaciones diferentes, en funcidon de la evolucidon que han mostrado la produccion
industrial y las exportaciones en cada uno de los paises seleccionados en lo que va de 1998

(5).
Situacion i: aumento de produccion y de exportaciones

Esta es la situacion menos comprometida. Las economias aqui ubicadas evidencian los
efectos negativos de la crisis, pero éstas no han dejado por el momento y a pesar del
contexto internacional desfavorable, de mantener sus procesos de expansion. Son 9 las
naciones que califican en la Situacion |, sobre las 26 de la muestra seleccionada. Ellas son:
Ilanda, Polonia, Hungria, R. Checa, México, Argentina, Israel, China y N. Zelanda. Todas estas
economias habian mostrado aumentos -en algunos casos muy fuertes- en la produccion
industrial y las exportaciones en 1997 y, en los primeros siete meses de 1998 han mantenido
esta dinamica positiva pero reflejando desaceleraciones -en algunos casos marcadas- en las
tasas de crecimiento.

Es posible argumentar que una desaceleracion mas pronunciada en el aumento de la
produccién que en las exportaciones estaria reflejando una situacibn mas comprometida, ya
gue la primera estaria mas relacionada con factores internos o enddgenos a las economias
mientras que la segunda -en la medida que el ratio exportaciones / produccion no sea
demasiado elevado y no existan problemas estructurales serios de falta de competitividad-
podria estar vinculada a factores exdbgenos como caidas de precios internacionales o
disminuciones en la demanda de otros paises. En México, Argentina, China, Israel e Irflanda el
impacto de la crisis sobre las exportaciones es mayor que el observado sobre la produccion;
contrariamente a lo que esta sucediendo en Polonia, Hungria, R. Checa y N. Zelanda.

Situacion ii: aumento de produccion con caida de exportaciones
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Esta es la situacion que estan pasando India, Australia y Taiwan. Estas tres economias
muestran, hasta julio pasado, niveles acumulados de produccion industrial superiores a los de
igual periodo de 1997. Mas aun, Australia e India presentan tasas de incremento mayores a
las registradas en 1997. Sin embargo, las exportaciones de estos paises presentan caidas que,
en el caso de Australia, llega al 9%. Esta situacion reflejaria problemas vinculados con
menores precios internacionales, caidas de demanda o problemas estructurales de
competitividad que se manifiestan con mayor crudeza en un contexto de crisis, como puede
ser el caso de Australia, donde ya sus ventas externas habian disminuido casi un 5% en 1997.

Situacion iii: caida de produccion con aumentos de exportaciones

Es la situacidn que atraviesan hoy Brasil, Sudafrica y Filipinas. Las tasas de aumento de las
exportaciones alcanzaron, en los primeros siete meses de 1998, al 3%, 9% y 19%,
respectivamente. Pero éstas estan acomparfadas de caidas, de mayor o menor magnitud,
en la produccién industrial. En estos casos, el impacto de la crisis ya se ha hecho notar en los
niveles de actividad, pero las exportaciones mantienen una tendencia positiva, ya sea como
consecuencia del escenario recesivo, de presentar estos paises canastas de baja
sensibilidad a la caida de precios o, en menor medida, de politicas especificas o
devaluaciones nominales que puedan haber tenido algun efecto real (Filipinas y, en alguna
medida, Sudafrica).

Situacion iv: caidas de produccion y de exportaciones

Esta es la situacion mas complicada. Son los casos donde es posible apreciar que la crisis ha
impactado en mayor medida. Aqui se ubican once de los paises seleccionados: Chile, Pera y
Ecuador en Sudamérica; Singapur, Malasia, Tailandia, Indonesia, Hong-Kong y Corea
(epicentros de la crisis en el Sudeste Asiatico), Rusia (otro de los centros criticos) y Turquia. Las
tres economias de la region, aunque no forman parte del nudo central de la crisis, estan
vinculadas en mayor o menor medida al Sudeste Asiatico y a Brasil y presentan una
estructura industrial y exportadora muy expuesta a caidas de precios internacionales (por
ejemplo, mas de la mitad de las exportaciones chilenas provienen del sector del cobre,
producto que lleva acumulado una caida en su precio internacional mayor al 30% desde el
inicio de la crisis).

Tres escenarios posibles para 1999
Escenario Pesimista: la Crisis se Agrava

En este contexto, la mayoria de los paises aqui seleccionados, pasaria a enfrentar la
Situacion IV (caida de produccion y de exportaciones), lo que significara, obviamente, un
empeoramiento sustancial de estas economias y el surgimiento de presiones para modificar
los consensos econdmicos alcanzados, hecho que puede potenciar aun mas los efectos
negativos de la crisis e introducir un manto de seria incertidumbre acerca del futuro de todos
estos paises.
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Escenario Intermedio: la Crisis se "Administra"

De ser asi, es factible que varias de las economias que hoy estan pasando por la Situacion |
(desaceleracion en el crecimiento de la produccion y las exportaciones), caigan en algunos
casos en la Situacion Il (aumento, aunque cada vez menor de la produccion, pero ya con
caidas de exportaciones) o en la Situacion lll (escenario recesivo con incremento de
exportaciones derivado del mismo); y en pocos casos, se ubicarian en la Situacion V.

Un nimero no menor de paises que actualmente estan atravesando por la Situacion Il o Il
podran caer en la Situacion IV (recesion con caida de exportaciones). Es probable que
algunas de las economias que hoy enfrentan esta ultima situacién, comiencen a aumentar
sus exportaciones, como consecuencia de profundizarse el escenario recesivo y tener algun
efecto medidas de apoyo que estan recibiendo los exportadores en muchos paises,
pasando las mismas a la Situacion lIl.

Queda claro que el escenario de "administracion" de la crisis no es neutro para los paises
emergentes y cuasi-avanzados, sino que provocara un empeoramiento de la situacion
general.

Escenario Optimista: la Crisis Comienza a Superarse

En este caso, es probable que algunos paises que estan hoy en las Situaciones Il o lll pasen a
la Situacioén I, aunque con tasas moderadas de crecimiento de la produccion vy las
exportaciones. Para aquellas economias que estan actualmente en |, aumentara la
probabilidad de que 1999 pueda resultar similar a 1998. Ser& menor aungue no cero, €l
numero de economias que seguiran atravesando por la Situacion IV. En este escenario, la
crisis dejara de ser global y se focalizara en los paises o regiones que son hoy el epicentro de
la misma y en otros que terminen resultando estructuralmente afectados.

O sea que, lo mejor que puede esperarse en 1999 para la mayoria de las economias cuasi-
avanzadas y emergentes, es que logren mantener una performance econdmica
relativamente similar a la de este afio (que es, de por si, menos favorable que la alcanzada
en 1997). Pero para que ello suceda, la situacion internacional debera mostrar signos ciertos
de mejoria y mayor certidumbre. Cualquier otro escenario, aun el de mantenimiento de la
crisis en una situacion de status-quo, sin que la misma empeorase sustancialmente, implicara
gue estas economias presenten un 1999 peor o mucho peor a 1998, dependiendo de la
solidez estructural que manifieste y las politicas de coyuntura que aplique cada una de ellas.

Los paises emergentes y cuasi-avanzados en los afios previos a la crisis

Impacto de la crisis internacional sobre la economia real
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Notas al Pie

1Es probable que si la crisis financiera se prolongase, se genere un menor caudal de financiamiento externo
gue leve a los paises emergentes a incrementar mas rapidamente su ahorro interno. Es posible pensar,
entonces, que aquellos que sean mas exitosos para combinar crecimiento con aumentos de ahorro interno
guedaran en una situacion relativamente ventajosa

2 La sustitucion eficiente de importaciones surge a partir de la incorporacion de inversiones en sectores que,
actualmente, presentan excesos de demanda que son satisfechas con importaciones. Este fenédmeno es
diferente al proceso de sustitucion ineficiente de importaciones impulsado en el pasado, a través del aumento
de produccién local promovida artificialmente a través de barreras arancelarias que aumentaban la
rentabilidad de los productores nacionales.

3 Las naciones cuasi-avanzadas ya alcanzaron esta dinamica de crecimiento, lo que les permitié lograr notorios
progresos. Sin embargo, un sustancial apartamiento de estos principios, aun sélo por algunos afos, puede
derivar hoy en desequilibrios y retrocesos importantes.

4 Debe tenerse en cuenta que el afo 1990 registré el nivel de inversion en términos de producto mas bajo de la
serie que se inicia en 1980.

5 Una de las razones que justifica la seleccion de los paises aqui realizada, esta relacionada con la
disponibilidad de informacion actualizada acerca de la coyuntura econémica de los mismos

volver
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Notas 8

SUPERMERCADISMO :FABRICANDO EL CONSUMO

Introduccion

A partir de los 90 se han producido cambios importantes en la estructura de los canales de
comercializacidon en un contexto caracterizado, desde el punto de vista de las politicas
internas, por la desregulacion, la apertura y la estabilidad econdmica; y en el ambito
internacional, por la consolidacion de los mercados regionales y la creciente globalizacion
de la economia. El ingreso al pais de grandes firmas internacionales de la distribucion
durante los ultimos tres afios ha acelerado dicho proceso de cambio, introduciendo nuevas
formas de competencia, y desarrollando nuevas tecnologias y procesos.

La modificacion de las relaciones intersectoriales, la incorporacion de tecnologias
organizacionales e informaticas a lo largo de la cadena de distribucion y la incursion de las
grandes cadenas en las economias regionales, son algunos de los cambios que se estan
gestando. El objetivo de la presente nota consiste en analizar estas transformaciones, a fin de
comprender el comportamiento y la dinamica de las grandes cadenas de distribucion
minorista(l), y de definir posibles escenarios futuros.

Marco histérico

El supermercadismo en la Argentina aparecio en los afios’50, siendo sus precursores "La
Estrella Argentina", "El Hogar Obrero", y "Casa Tia". Dicha expansion prosiguid en la década
del'70 y del "80.

Sin embargo, el contexto de inestabilidad econOmica y las altas tasas de inflacion que
caracterizaron a los afos ’80 generaron condiciones que beneficiaron relativamente a la
Gran Distribucion (GD); pues, el aprovechamiento de las economias de escala y del poder
de negociacion con los proveedores (derivados de los grandes volumenes de compra), le
permitieron obtener importantes margenes de ganancia sobre la base de altas tasas de
rotacion de los productos, y de la intermediacion entre los plazos de pago y de compra.
Durante estos afios, el éxito comercial dependié basicamente del manejo de aspectos
financieros aprovechando las altas tasas nominales de interés; sin importar otros, vinculados
mas estrechamente al core business del negocio, como ser: la gestion comercial, la
reduccién de costos operativos, o la incorporacién de nuevas técnicas organizacionales.

Durante la década del ‘80, con el ingreso de empresas internacionales de comercializacion,
se inicia una etapa de expansion de las grandes cadenas y de concentracion de las ventas.
Dicho proceso, trajo aparejado un profundo cambio estructural en el sistema de
comercializacion minorista que abarco, ademas, la aparicion de nuevos formatos, cambios
organizacionales y en las relaciones inter e intrasectoriales.

En el analisis se considerara unicamente la venta de alimentos, dado que estos productos
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constituyen la mayor parte de las ventas de los supermercados. En 1973 los comercios
tradicionales representaban el 99% los locales y concentraban el 80% de las ventas; mientras
gue, en 1986 esta participacion cayo al 49,3%, y en 1997 apenas alcanzoé al 25%. Sin
embargo, aun en 1997, este estrato constituia el 90% de los puestos de venta.

Evidentemente, estos datos son la contracara de lo que ocurre en el sector self-service, que
con el 10% de los locales participo del 75% de las ventas durante 1997.

Dentro de este estrato, el subsector de supermercados (que incluye supermercados e
hipermercados) posee el 8,6% de los locales y concentra el 50,3% de las ventas; mientras, en
1984 su participacion en las mismas fue del 26%. Es decir, que durante el periodo 1984-1997 se
registrd un crecimiento en la participacion en las ventas del orden del 90%; sin embargo, la
proporcion del nimero de locales dentro del estrato se mantuvo constante.

A partir de esta informacion, se concluye que la concentracion es aln mayor, si se tiene en
cuenta que las grandes cadenas poseen mas de un local; por otra parte, la expansion de las
mismas afectd a los autoservicios, que redujeron su numero desde 1995.

La estrategia de la Gran distribucién en los 90

Asi como en la década de los ’80 la obtencion de ganancias en el comercio minorista tuvo
como eje la variable financiera; en los "90, el cambio en el contexto competitivo y en las
condiciones macroecondmicas hizo necesario formular una nueva estrategia comercial.

La estabilidad de precios y la agudizacion de la competencia intraformato llevo al
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achicamiento de los margenes de comercializacion. El éxito del negocio se centro,
entonces, en la reduccion de los costos operativos y en el desarrollo de capacidades
competitivas relacionadas, Unicamente, con la actividad central de las firmas. En este
sentido, pueden distinguirse dos subetapas:

En la primera, las empresas desplegaron estrategias tendientes a desarrollar ventajas
competitivas de corto plazo, dirigidas a mejorar sus margenes de ganancia y a penetrar
nuevos segmentos de mercado. En este sentido, los planes de reconversion comercial
abarcaron:

. Estrategias de posicionamiento: A través de la diferenciacion de precios, surtido,
calidad y servicio. Tienen que ver con la definicion del perfil de la empresa, a fin de
retener, captar y desarrollar nuevos segmentos de consumidores.

. Estrategias de crecimiento y expansion: Mediante la apertura y remodelacion de
locales. Al respecto, se observa que algunas cadenas se concentraron en la
uniformizacion de su imagen, manteniendo su formato tradicional; mientras que otras
incurrieron en distintos formatos, a fin de atraer a nuevos clientes.
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. Estrategias organizacionales: Abarco un proceso de redefinicidn de sus organigramas
y de reestructuracion financiera; se establecieron nuevos términos en las relaciones
con los proveedores; se invirtid en equipamiento y lay out de los locales 'y en
infraestructuras logisticas(2) e informaticas(3), pese a lo cual no se logré un
funcionamiento integrado y eficiente.

Si bien el primer punto de inflexion, que marca la puesta en marcha de reformas
estructurales de fondo en los sistemas de comercializacion, se habia producido en la
década anterior con la llegada de Carrefour, Jumbo y Makro; es posible identificar un nuevo
guiebre a mediados de la década del ’90, con la llegada de Wal Matrt.

En 1995 se inicié un acelerado proceso de apertura de nuevos locales, con el doble objetivo
de captar mayores porciones de mercado y de actuar como barrera a la entrada de las
cadenas competidoras.

En consecuencia, aunque las ventas aumentaron un 7,6% entre 1996 y 1997; esta politica de
expansion, guiada en parte por el ingreso de nuevos actores internacionales y por la
agudizacion de la competencia intraformato, provoco en el dltimo afio una caida de las
ventas y de la rentabilidad por metro cuadrado del 14,8% y 11% respectivamente; que obligd
a las firmas a incorporar tecnologia estratégica destinada operar mas eficientemente. En
términos generales, la dinamica del sector puede sintetizarse a partir de la combinacion de
dos factores:

a. En primer lugar, se observa el aumento de las ventas de las grandes superficies,
derivadas del crecimiento del consumo, y del desplazamiento de los comercios
tradicionales.
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b. En segundo lugar, la apertura y ampliacién de locales, que incide en las ventas por
metro cuadrado

En tanto ambos fendmenos sigan siendo dinamicos, la relacion ventas por metro cuadrado
fluctuara.

A mediados de los ‘90, se abre la segunda subetapa en la evolucion del lamado "Fenédmeno
Supermercadista" que tiene como eje el desarrollo de capacidades competitivas de mas
largo plazo, orientadas a lograr una mayor eficiencia en la gestion comercial y de
aprovisionamiento. Las estrategias que articularon la dinamica del sector de alli en mas,
fueron dos:

. La expansion de las cadenas; especialmente hacia el interior del pais, a partir de 1997.

. La adopcion de practicas relacionadas con el desarrollo de capacidades
competitivas, destinadas a reducir costos operativos; con especial énfasis en aquellas
dirigidas a integrar los aspectos logisticos y comerciales a lo largo de toda la cadena
de distribucién y circulacién de bienes, tendientes a lograr una légica de
funcionamiento "just in time". Estas practicas se encuentran en el centro de las ventajas
competitivas de base y son esenciales para mejorar los margenes de ganancia.

Las nuevas capacidades competitivas:
de un esquema "Push" a un esquema "Pull"

A partir de los ’90, dada la volatilidad de la demanda y la creciente competencia
intrasectrorial, se intensifico la necesidad de pasar de un esquema de demanda "push” a un
esquema de demanda "pull"(4). Esta tendencia, que adquiri6 mayor fuerza a partir de 1994,
se centra en el desarrollo de nuevas capacidades competitivas sobre la base de la
combinacion de aspectos logisticos y comerciales; y constituye uno de los ejes de la nueva
estrategia de negocios de la Gran Distribucion.

Los aspectos logisticos y comerciales

Los aspectos logisticos(5) cumplen un rol central dentro de la nueva estrategia competitiva,
pues son los que permiten el pasaje de un esquema de demanda, a otro; logrando, asi, la
maxima satisfaccion del consumidor y la reduccion de costos operativos.

En de este contexto, el "reaprovisionamiento eficiente" es la estrategia que articula los
distintos sistemas logisticos(6). Su objetivo, es el de integrar los ciclos de abastecimiento(7),
ubicando al consumidor como el primer eslabdn de la cadena, a fin de que el proceso de
reaprovisionamiento se realice teniendo en cuenta la demanda real del consumidor.

Para su puesta en marcha fue necesaria:
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. Laintroduccioén de lectores 6pticos y de cddigos de barras en los productos.

. Laintegracion entre los sistemas de informacion de las lineas de caja y los de
formacion de inventarios; pues, es a traveés de ellos que se obtiene informacion acerca
de los patrones de comportamiento del consumidor.

. Laintegracion de los locales, de la administracién y de los depdsitos a través de redes
informaticas.

. Centros de distribucion automatizados.
. Cross — Docking(8)

De esta forma fue posible reducir los tiempos muertos y los niveles de stocks a lo largo de
toda la cadena de aprovisionamiento, al sincronizar la entrega de productos con las
necesidades del consumidor. Asimismo, disminuyeron los costos de mantenimiento de
inventario, se favorecio el mejor planeamiento de la produccion; y, ademas, se logro
optimizar el uso de la superficie de los locales, reasignando el espacio destinado a los
depdsitos en favor de nuevos espacios de venta.

Dentro de este contexto, el flujo de informacidn es una variable clave para lograr el
funcionamiento eficiente del sistema, pues permite tomar decisiones en forma rapida,
oportuna y precisa; a fin de eliminar aguellos procesos que no generan valor. En razén de su
importancia, y debido a que el intercambio de informacidon abarca aspectos considerados
estratégicos, se requerira de un cambio cultural en las relaciones intersectoriales las que
deberan ser mas cooperativas(9) y de largo plazo.

Sin embargo, aunque el conjunto de estrategias ha sido puesto en practica por la mayoria
de las grandes cadenas de supermercados y por los proveedores de primeras marcas;
actualmente, las negociaciones entre ambos dependen del poder relativo de cada una de
las partes. En algunos casos, dada la concentracion de la industria y, por lo tanto, la
dependencia en la provisidbn de algunos productos, las grandes cadenas se encuentran en
una situacion desventajosa respecto a la industria. En otros casos, por ejemplo cuando una
empresa de productos de primera linea produce para la marca del supermercado, la
relacion se invierte. Finalmente, hay situaciones en las que las relaciones se acercan mas a
las del oligopolio bilateral.

Segun estudios realizados para el mercado argentino, es posible reducir entre un 6% y un 7%
los precios finales al consumidor a través de la implementacion de estas técnicas de
reposicion eficiente(10). Actualmente, el conjunto de las estrategias descriptas se aplica en
forma parcial; sin embargo, algunos analistas del sector esperan que su adopcién por parte
de proveedores y retailers aumente dentro del proximo afio y medio, en la medida que la
masa critica de usuarios sea mayor(11).
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En sintesis, el reaprovisionamiento eficiente cumple en el consumo, el mismo rol que el "just in
time" en la produccion. La diferencia principal reside en que, en el primer caso se desconoce
la demanda. La Gran Distribucion constituye un sistema de red, que centraliza la toma de
decisiones. Es decir, cumple el rol de agente transmisor de drdenes y de agente de control
dentro del sistema de comercializacion de productos de consumo masivo, actuando como
receptor de las fluctuaciones en la demanda; y transmitiendo dicha informacion hacia atras
en la cadena de valor. La velocidad del flujo de informacidn aparece, en este contexto,
como el elemento nuevo y relevante para lograr el funcionamiento integrado e integral del
sistema.

La expansion geografica de las cadenas

La apertura de nuevos puntos de venta forma parte de la dinamica propia del negocio
supermercadista. En este sentido, la expansion del nimero de locales produce dos efectos:

. En primer lugar, mejora la tasa de ganancia a través de la reduccion de costos
operativos derivados de mayores volumenes de compra.

. Ensegundo lugar, aumenta la velocidad de rotacion de los productos.

Este ultimo aspecto, unido a plazos de pago mas extensos, permite a los supermercadistas
disponer de mayor liquidez destinada a realizar nuevas inversiones (nuevos locales,
infraestructura logistica, nuevos equipos de frio, etc.). El proceso se retroalimenta generando
de un circulo virtuoso que impacta, finalmente, en la tasa de ganancia.

A partir de 1995, ante el posible ingreso de nuevos actores internacionales al mercado local,

dicha expansion se acelerd; pasando a formar parte de una estrategia dirigida a asegurar el
posicionamiento fisico de las firmas. Las empresas iniciaron, entonces, una vertiginosa carrera
de aperturas de nuevos locales con el objeto de :

a. Ampliar su participacion de mercado.

b. Actuar como barrera a la entrada de nuevos competidores.
c. Disponer de mayor liquidez diaria.

d. Aumentar la facturacion y la cobertura geografica.

e. Comprar locales, en lugar de alquilarlos, pues mejora el cash-flow de las empresasy,
por lo tanto, la valuacion de las mismas(12).

f. Anticiparse a posibles regulaciones.

Los items d) y €) son importantes en el caso de las empresas que desean cotizar en bolsa,
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como fuente alternativa de recursos genuinos.

La dinamica actual
A partir de 1996, se observan dentro del sector self-service dos movimientos simultaneos:

. Uno de expansion, relacionado con el aumento del nimero de locales de los estratos
de hipermercados y supermercados.

. El otro de concentracion de la propiedad en manos de los grandes agentes de la
distribucion, sobre la base de adquisiciones y fusiones entre cadenas de distintos
formatos y capitales de origen(13).

Es decir, el proceso de expansion se realizd a través de una reestructuracion del propio
estrato. Por otra parte, la conjunciéon de ambos aspectos acentuo la participacion de las
grandes cadenas, especialmente, en la distribuciéon de alimentos.

La estrategia hacia el interior

La creciente expansion hacia el interior del pais que se inicid en 1997, tuvo como movil
acceder a mercados poco explotados y con importantes posibilidades de crecimiento(14).
El aprovechamiento de economias de escala, el ingreso en zonas importantes por su
densidad poblacional, por su PBI, o por la ubicacion estratégica que poseen en el marco de
un mercado ampliado(15), son algunos de los factores que impulsaron a las grandes
cadenas a penetrar regiones fuera del area del Gran Buenos Aires.

El ingreso de los grandes distribuidores minoristas hacia el interior del pais estuvo guiada por
dos estrategias:

. Porunalado, debe considerarse el comportamiento seguido por cadenas como:
Carrefour, Norte, Tia y Wal-Mart, que ingresaron valiéndose de su experiencia logistica,
trasladando su know-how.

. Por otra parte, se produjo una ola de fusiones y adquisiciones. En alguno de esos casos
cadenas grandes como, Casino, Disco, o Norte decidieron mantener el nombre, los
formatos y otras caracteristicas propias de la cadena regional que adquirieron. Esto se
debe a que en muchos casos se observo la fidelidad de la clientela, aun después de
la venta de las cadenas, como consecuencia del vinculo que une a consumidores y
retailers.

Si se toman en cuenta seis de las mas importantes cadenas del pais, que en conjunto
concentran casi el 70% del maket - share, se observa que: a) la apertura de nuevas bocas,
consideradas a partir de 1994, alcanza su maximo nivel en 1996, cuando se abrieron 16
locales; b) el ingreso masivo de estas grandes cadenas hacia el interior del pais se produjo
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en 1997, con la apertura de 76 nuevas bocas (teniendo en cuenta las adquiridas a otras
cadenas). Para 1998 se espera que el proceso se profundice aun mas.

Es importante mencionar que las cadenas regionales también decidieron expandirse dentro
de su area de influencia y hacia otras provincias, con el objetivo de cubrir zonas geograficas
y, asi, eliminar los conos de sombra que pudiesen ser ocupados por una competidora. Este es

el caso de la cadena patagonica "La Anonima" y de la mendocina "Metro"(16).

Expansion Geografica de las cadenas
Cadenas 1996(1) 1997 1998 Market Share***
GBA,Mendoza, |3 nuevas bocas San Fernando, Mendoza*,
Rosario Rosario*, Cordoba*
Carrefour 17,2
GBA Cadena Acasusso, Devoto*, Recoleta*,Centro de
Metro distribucién de Monte Grande*,
* * - 1 **
Coto Abasto*, Temperley*; Rosario 127
Capital Federal, |Cadena Tanti, Florida |Lujan, Villa Urquiza, San Cristobal,
GBA Norte, Hipermercado |Villa Mercedes, Don Torcuato,
Tigre (Rosario), Los Hermanitos (E. Rios), El Guri
Cadena Abud (Pergamino), Concordia (E.Rios),
(Parana) Resistencia*, Gualeguaychu*,
Gral Pacheco*, Venado Tuerto*
Norte 12,1
CF, Bs.As.,GBA Su Supermercados, La |Tucuman y Bahia Blanca.
Gran Canasta, Super |Proyectos 98: 5 en capital, 2 en el
Disco Vea interior, 2 GBA 18.3
CF, GBA Santa Fe, La Platay B. |Neuquén, Cordoba, Parana
Blanca
Wal-Mart 2,5
CF GBA Cdrdoba*, Rosario*, Neuquén*,
Mendoza*, Pilar*, Devoto*.
Jumbo 49
Total
aperturas
16 76 23 67,7

Por otra parte, la expansion de las cadenas grandes hacia el interior impacté en el desarrollo

de los productores regionales de productos no perecederos; pues, Unicamente celebran
contratos de abastecimiento con productores regionales de productos frescos(17).
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Escenarios futuros

A esta altura del analisis es posible realizar un diagnostico acerca del escenario competitivo
futuro, considerando un horizonte de 3 a 5 afnos, a partir de la influencia que distintas fuerzas
competitivas puedan ejercer sobre la dinamica de las grandes cadenas de distribucion.

Las fuerzas consideradas son:
a. Los hipermercados y supermercados que actualmente se disputan el mercado.
b. Los proveedores.

C. La aparicion de sustitutos, como los nuevos formatos: hard discounts, y convinience
stores; y las ventas por internet.

d. Los consumidores.

El resultado dependera, I6gicamente, del juicio que se haga acerca de la intensidad de
cada fuerza.

a. En primer lugar, dentro del sector supermercadista se ha agudizado la competencia
inter e intraformato, sobre la base de la puesta en marcha de distintas estrategias.
Ultimamente, el sector ha puesto énfasis en desplegar aquellas técnicas destinadas a
desarrollar capacidades competitivas de base. En este aspecto conviene aclarar que,
aunque la implementacion de las mismas aun es bajo, en la medida que aumente su
difusion los beneficios derivados de su utilizacidn se iran agotando. Sera entonces el
momento de competir a partir de las capacidades especificas que haya elegido
cada empresa para crecer. Por otra parte, es imprescindible tener en cuenta el poder
econdmico de la empresa madre o fondo inversor que respalda a cada una de estas
cadenas. De la combinacién de estos factores dependera la supervivencia de cada
firma.

b. En cuanto a las relaciones entre proveedores y retailers, tal como se explicara en
parrafos anteriores, las mismas se sustentan en el poder econdmico relativo de cada
uno de ellos; en la importancia de la marca; en el tamaifio y en las condiciones
competitivas del mercado; y, finalmente, en la estrategia que haya escogido el
retailer para expandirse. Por lo tanto, sera distinta la relacion que mantendra un
retailer con el proveedor de una marca de primera linea (que posee mucho valor
agregado y cuyo producto no puede faltar en la géndola), que la que podra
establecer con los proveedores de segundas marcas. De aqui, que los
condicionamientos respecto a plazos de pago, formas y tiempos de entrega, ingreso
de nuevos productos y posicionamiento de los mismos en las gondolas, varie entre
proveedores generando relaciones mas o menos tensas. Estas asimetrias en el trato se
extienden a la totalidad de los aspectos comerciales; por lo tanto, los proveedores no
constituyen una fuerza capaz de dificultar el desarrollo de los grandes distribuidores.
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C. Respecto a los sustitutos, en los proximos afos se espera el ingreso de nuevos formatos
como convinience-stores, soft-discounts y hard-discounts(18). Si bien su desarrollo
recién comienza a adquirir fuerza, el poder relativo futuro de los mismos dependera,
principalmente, de que encuentren espacios fisicos apropiados donde instalarse y
desarrollar su estrategia comercial(19). En el caso de los hard discounts, éstos deberan
generar o recrear las condiciones que les permita adaptarse con facilidad al mercado
argentino(20). Ademas, las particularidades de esta forma de comercializacion
introducen cambios en los habitos del consumidor, que requieren de un tiempo para
adaptarse (ausencia de marcas lideres, atencion poco personalizada, etc.). Sin
embargo, una vez resueltas estas dificultades, se espera que la expansion de este tipo
de formato sea rapida, especialmente, en aquellos lugares donde existan
regulaciones que reglamenten la instalacion de grandes superficies de venta. En este
contexto, los hard-discounts constituyen una de las principales amenazas para las
grandes cadenas.

d. En el caso de los consumidores la pregunta a realizar es, si el comportamiento de los
mismos tiene suficiente influencia como para incidir en el prestigio de una cadena.
Dada la volatiidad de la demanda las empresas deberan cuidar su imagen, la
calidad de los productos que ofrecen, saber interpretar los gustos de sus clientes,
generar y recrear habitos de consumo para ganarse la fidelidad del consumidor. En un
contexto de demanda "pull’, la fuerza de los consumidores es relevante.

Notas al Pie
1 Alo largo del articulo apareceran bajo la denominacién de Gran Distribucién (GD).

2 Abarcan la remodelacién de depdsitos centrales, centros de distribucién y plataformas para productos
frescos.

3 Introduccién del cédigo de barras en los productos, envases y pallets; de lectores 6pticos en las terminales de
puestos de ventas; el intercambio electrénico de datos (EDI); de sistemas automatizados de administracion de
stocks y de gestidon de pedidos.

4 En el esquema "push”, los proveedores son quienes fuerzan el ingreso de los productos al mercado sobre la
base de la experiencia pasada, y en forma independiente de los patrones de demanda del consumidor; en
esquema "pull" se responde a la demanda real del consumidor, logrando al mismo tiempo la reduccion de los
costos de operacion

5 Se refieren al movimiento fisico de productos y al flujo de informacién que los acomparia a lo largo de toda la
cadena de distribucion.

6 Se incluyen el procesamiento de 6rdenes, la administracion de centros de distribucién, abastecimiento,
recepcion, administracion de inventarios, distribucidn y transporte, y pronoéstico de ventas; ademas, de los
referidos a infraestructura e informatica, mencionados previamente.

7 Existen tres instancias en el flujo de informacién y de productos en la cadena de abastecimiento, que no
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funcionan de manera integrada:1) consumidor final — local de venta, 2) local de venta - centro de distribucion
del retailer, 3) centro de distribucion del retailer — centro de distribucion del proveedor. Por lo tanto, éstos se
articulan a través de ciclos de reaprovisionamiento independientes, impidiendo la integracion de la demanda
del consumidor a la cadena de abastecimiento.

8 Es un sistema de distribucién en el cual la mercaderia recibida en el centro de distribucidén no tiene
almacenamientos intermedios, sino que una vez que ingresa se le asigna en forma inmediata el destino final.

9 En el sentido de la Teoria de los Juegos.
10 Revista "Mercado", mayo de 1998.

11 Los beneficios de aplicar las nuevas técnicas organizacionales e informaticas se acrecientan en la medida
gue su aplicacion se difunde; pues la introduccion de las mismas requiere de inversiones costosas, ademas de
una nueva cultura organizacional.

12 La compra de locales opera sobre las amortizaciones, incrementandolas, y mejorando el EBITDA (ingreso
neto operativo mas amortizaciones y depreciaciones) , que es un indice que se utiliza para valuar empresas.
Esta estrategia es utilizada por muchas empresas, a fin de mostrar indicadores favorables a los inversores.

13 El primer paso lo dio The Exxel Group en 1996, cuando adquirié Norte. Luego lo imitarian Disco (del Grupo
Velox — Ahold), con la compra de las cadenas: Su Supermercados y Super Vea. Disco fue la Unica cadena que
cruzo la frontera a través de la compra de la cadena chilena Santa Isabel, con sucursales en Peru, Ecuador y
Paraguay. Finalmente, cabe mencionar la llegada de cuatro grupos franceses: Auchan (1997), Casino (1998), y
Promodes (1998). Casino, adquirié la cadena cordobesa de supermercados Libertad.

14 En todas las provincias, con excepcion de Buenos Aires y de Cordoba, el porcentaje comercializado a través
de las grandes cadenas es inferior a la concentraciéon de habitantes de cada region.

15 Es el caso de la Provincia de Cérdoba y de la ciudad de Gualeguaychu. La importancia de la primera,
reside en que es el nudo caminero y aerocomercial de mayor importancia en el interior del pais; en cuanto a la
segunda, su ubicacion es estratégica dentro del Mercosur.

16 "Metro" inauguré un hipermercado en San Luis y prevé la apertura de 10 bocas antes de fin de afio.

17 Este fue uno de los inconvenientes que encontré Wal-Mart cuando se instalé en Neuquén, pues la mayoria
de los productos frescos que alli legan provienen de otras regiones.

18 Los "hard-discounts”, son tiendas con un stock limitado de productos (entre 500 y 1000 items), en especial
alimentos, de los cuales mas de la mitad son de marca propia. La base del negocio consiste en ofrecer articulos
de alta calidad a muy bajo precio, en locales de entre 300 m2 y 1000 m2. La clave del negocio consiste en
trabajar con los productos de mayor rotacién y en abrir la mayor cantidad posible de puntos de venta. Ambas
variables se combinan y permiten obtener ganancias, a través de las economias de escala. Es el caso de las
tiendas "Dia" (del Grupo Promodes). Los "soft-discounts” tienen pocas referencias y precios no muy competitivos.
Se caracterizan por la presencia de primeras marcas. Se trata de las tiendas "Eki". Los "Convinience stores" tienen
un stock reducido de articulos de primera calidad, precios altos, amplitud de horarios y una fuerte presencia de
productos preparados. Es el caso de las tiendas "Bs.As. Pantry".

19 Se ubican en superficies pequeiias a pocas cuadras de supermercados e hipermercados, rodeandolos.
Disputan, ademas, el segmento de mercado de bajos ingresos.
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20 Su principal problema es el lanzamiento de productos con marca propia, un factor clave para los hard
discount. La dificultad reside en que en Argentina no estan desarrolladas las cadenas de proveedores que
ofrezcan productos de buena calidad, a bajos precios.

volver
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