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CONDUCTA TECNOLOGICA DE LAS PYMES
EXPORTADORAS 1992-1996

Los numerosos cambios econémicos ocurridos en el mundo a lo largo de las
ultimas dos décadas han colocado, a la mayor parte de las economias del mundo,
en un sendero de bUsqueda permanente de fuentes alternativas de ganancia de
productividad y acrecentamiento de la competitividad externa. En este sentido, el
gradual abandono de los métodos de produccion basados en la concepcion
taylorista-fordista y la instauracion de un nuevo paradigma tecnoproductivo le
confieren un papel central a las politicas de mejora de la competitividad basadas
en el desarrollo de las capacidades innovativas y cientifico-tecnologicas.

En efecto, la posibilidad de insertarse exitosamente en las corrientes mundiales de
comercio ya no depende exclusivamente del precio. Por el contrario, el nuevo
contexto tiende a reducir la importancia del factor precio como determinante de la
competitividad y, en su lugar, comienzan a aparecer otros parametros, como
calidad, servicio post-venta, adaptacion al cliente, capacidad de disefio, etc.
(Yoguel y Boscherini, 1996). Las empresas necesitan, entonces, estar en
condiciones de brindar respuestas rapidas frente a los cambios de la demanda, en
un contexto de creciente obsolescencia tecnoldgica y permanente acortamiento
del ciclo de vida de los productos.

El éxito en el mercado mundial depende, crecientemente, del disefio y la
estrategia de las politicas de innovacion cientifica y tecnologica que llevan a cabo
los paises y las empresas. En gran medida, la incorporaciéon masiva de tecnologia
tiende a ‘desdibujar’ las ventajas relativas derivadas de dotaciones desiguales de
factores y recursos productivos. En las corrientes de comercio, esto significa que,
en lo que se refiere a bienes de alta tecnologia, “las pautas de especializacion que
surgen en sectores determinados de la produccién industrial no resultan
principalmente de la dotacion de factores ni de los precios relativos de los factores,
sino de la intervencién politica. Por tanto, el adagio de que cada nacién elige su
ventaja comparativa tiene mucho de verdad, no solo en el sentido de que se
fomentan o subvencionan lineas determinadas de desarrollo técnico, sino también
en el sentido de que, dada la importancia cada vez mayor del capital humano
como factor de produccion, el sistema educativo y la infraestructura social del pais
determinan mas que nunca su competitividad general” (ONUDI, 1996).

Por otra parte, la ruptura con el antiguo paradigma tecno-productivo y el nuevo
orden internacional en las relaciones comerciales trajo aparejada una
“jerarquizacion de los aportes de las empresas de menor tamafio en los procesos
de innovacién” (Yoguel y Boscherini, 1996)

En este contexto, esta nota recorre algunos resultados que surgen de la Encuesta
sobre la conducta tecnoldgica de las empresas industriales argentinas durante el
periodo 1992-96, realizada conjuntamente por la SECyT y el INDEC y publicada
en 1998. El objetivo es presentar, estilizadamente, algunos rasgos que
caracterizan el perfil tecnolégico y la conducta innovativa de un conjunto de
Pymes' industriales exportadoras, en particular de aquellas que incrementaron
significativamente sus ventas externas durante el quinquenio abarcado por la
encuesta.

! Se consideraron Pymes a las empresas cuya facturacion fue menor a $ 25 millones en el afio 1996.



Los resultados se basan en el comportamiento de un conjunto de algo mas de 600
firmas, para las cuales se contd con informacién acerca de su trayectoria
exportadora 1992-1996°. Estas empresas exportaron, en el afio 1996, cerca de
US$ 820 millones, lo que significa un crecimiento del 78% en el monto exportado
respecto del afio 1992 (valor inferior al crecimiento promedio registrado por las
exportaciones industriales totales argentinas (+95%)).

Cabe destacar que el presente andlisis no pretende establecer relaciones de
causalidad entre la conducta tecnoldgica de estas firmas y su performance
exportadora sino mas bien brindar un panorama acerca del perfil tecnoldgico e
innovativo de un grupo de empresas que han tenido, en el plano externo, éxitos
diversos.

A los fines del andlisis, las empresas fueron clasificadas en tres grupos, en funcion
del dinamismo que mostraron sus exportaciones durante el periodo 1992-96. Cabe
destacar que los criterios de corte establecidos son arbitrarios y, por lo tanto,
tienen como Unico objetivo diferenciar casos ‘extremos”. Los tres casos son los
siguientes:

1. Grupo | - Alto crecimiento: Pymes industriales que incrementaron sus
exportaciones a un ritmo superior al promedio de las empresas de la encuesta
(tasa de crecimiento promedio anual mayor al 15.5%).

2. Grupo Il - Crecimiento moderado: empresas cuyas exportaciones crecieron
por debajo del promedio, pero aun asi superaron un ritmo de incremento del
5% anual acumulativo.

3. Grupo Il - Decrecientes: incluye las empresas cuyas exportaciones se
redujeron o bien permanecieron practicamente estancadas (crecieron menos
del 5% anual acumulativo).

Cabe destacar que, dado que el criterio de corte fue la evolucion de las
exportaciones, en cada grupo conviven firmas de diferentes sectores productivos.

Caracteristicas generales de las firmas de cada grupo

En base al criterio establecido, el grupo | —Alto crecimiento- quedd conformado por
330 empresas (el 55% del panel), cuyas exportaciones crecieron a una tasa anual
del 46.3% durante el periodo 1993-96. Estas empresas concentran el 67% de las
exportaciones y el 58% de las ventas al mercado interno de las firmas bajo
analisis.

En el otro extremo, el grupo Ill —decrecientes- comprende a 175 empresas (el 29%
del total), cuyas ventas al exterior cayeron, en promedio, un 13% anual entre 1992
y 1996. Estas firmas concentran el 25% de las ventas al mercado interno y el 18%
de las exportaciones de 1996.

El grupo Il —crecimiento moderado- agrupa al 16% de las firmas del panel, con un
crecimiento anual de exportaciones del 11.3% en el cuatrienio 1993-96. Este

% Dado que en algunos casos la encuesta no permite discriminar entre una respuesta igual a cero y la
falta de respuesta en cuanto a exportaciones, se optd por incluir a todas las empresas que declararon
haber exportado, al menos, en alguno de los dos afios en cuestion, suponiendo de esta forma que la
ausencia de datos para el restante afio —en los casos en que la hubo- indica una respuesta igual a
cero.

% Si bien una tasa de crecimiento superior al 15% anual puede resultar extraordinaria, no lo es en el
contexto exportador argentino del cuatrienio 1992-96. Durante esos afios, numerosos sectores
exportadores incrementaron sus ventas externas a un ritmo incluso superior a ese valor, hecho que se
dio en un marco de fuerte apertura externa y en conjuncién con la puesta en marcha del Mercosur lo
que gener6 un salto discreto en las exportaciones de muchas firmas y sectores. Por otra parte, en
todos los casos se tuvo también en cuenta la evolucién de las exportaciones en monto, de manera tal
de excluir del grupo | a empresas cuyas ventas crecieron significativamente en porcentajes pero por
montos muy poco significativos.



grupo concentra cerca del 15% de las exportaciones y el 16.5% de las ventas al
mercado interno.

En el cuadro 1 se muestran los principales indicadores del desempefio de las
empresas de cada grupo. Como se ve, este conjunto de empresas exportadoras
tuvo un magro desempefio en el mercado doméstico. La tasa de crecimiento
promedio anual de sus ventas® al mercado interno promedié el 2.2% vy, en el caso
de las Pymes cuyas exportaciones se redujeron durante el periodo analizado, las
ventas al mercado interno permanecieron estancadas.

CUADRO 1
Indicadores de las empresas industriales Pymes del panel
Evolucién de las exportaciones y las ventas 1992-96

Variacion anual Part. en las Variacion anual Part. en las
s exportaciones ventas al
Dinamica de las 1996 de las ventas al d
exportadora exportaciones ( o ) mercado . mercalgo%
1993-96 (%) (%) interno (%) '“tem(oo/o() )
|. Alto crecimiento 46.3 67.1 2.9 58.4
1. Crecimiento 11.3 14.7 3.8 16.5
moderado
Il. Decrecientes- -13.0 18.2 -0.1 25.1
Estancadas
Total 15.6 100 2.2 100

FUENTE: CEP en base a datos de SECyT e INDEC (1998).

Las Pymes industriales exportadoras del panel se caracterizan no sélo por el
diferente grado de internacionalizacion de su produccion sino también por el
disimil papel que han desempefiado las exportaciones en la evoluciéon de las
ventas totales de las firmas a lo largo del periodo analizado, tal como ser observa
en el cuadro 2.

En efecto, la dispar evolucién de las exportaciones esta a su vez acompafiada por
fuertes divergencias en el coeficiente exportaciones / ventas entre grupos. Asi, las
firmas de los grupos Il y Il (crecimiento moderado y decrecientes) poseian, ya en
1992, un coeficiente exportaciones / ventas muy elevado con relacion al grupo de
empresas de alto dinamismo exportador. Tras el fuerte dinamismo exportador del
periodo 1992-96, las empresas del grupo | triplicaron su relacidon exportaciones /
ventas llevandola al 16.5% en 1996. Paralelamente, las empresas con
exportaciones decrecientes redujeron el peso de las mismas del 17.9% que
ostentaban en 1992 a apenas el 11.1% en 1996.

De esta forma, las exportaciones jugaron un papel muy importante como
impulsoras del incremento de las ventas de las empresas del grupo | (explicaron
casi el 60% del aumento en la facturacién total) y, en menor medida, de las del
grupo Il-.

CUADRO 2
Coeficiente de exportaciones / ventas
En porcentajes
Dinadmica exportadora 1992 1996 Contribucion de las exportaciones
al aumento de las ventas totales
1992-96 (en %)

|. Alto crecimiento 4.6 16.5 59.1
1. Crecimiento Moderado 10.4 13.3 24.6
V. Decrecientes-Estancadas 17.9 11.1

Total 9.5 14.7 47.3

FUENTE: CEP en base a SECyT e INDEC (1998)

* Corresponde a las ventas totales, netas, sin impuestos.



En cuanto al origen del capital, alrededor del 17% de las empresas posee
participacion accionaria de firmas extranjeras, proporcion que se mantiene en
valores practicamente idénticos en los tres grupos de Pymes analizados.

CONDUCTA TECNOLOGICA

A. Composicién del gasto destinado a la mejora de la capacidad tecnoldgica de las
empresas

A continuacién se presenta una serie de cuadros en los que se reflejan algunas
caracteristicas de la conducta tecnoldgica de las firmas del panel a lo largo del
quinquenio 1992-96.

La mejora de la capacidad tecnolégica de las firmas opera a través de diversos
mecanismos, muchos de ellos de caracter informal. De esta forma, el
acrecentamiento del acervo tecnolégico estd determinado por la conjuncién de
diversos factores: la adquisicion de tecnologia incorporada a los bienes de capital
—tanto de origen local como extranjero-, la adquisicion de tecnologia no
incorporada —licencias, transferencias, consultorias, software, etc.-, la formulacion
de acuerdos con otras empresas, la capacitacion de los recursos humanos y la
innovacion —investigacion y desarrollo, adaptacion de nuevos productos o
procesos, etc.-.

En el cuadro 3 puede verse la composicion del gasto realizado por estas
empresas en la mejora de su capacidad tecnoldgica durante el afio 1996; las
modalidades de provision y la importancia que las firmas asignan a cada una de
las actividades.

Las Pymes industriales exportadoras del panel destinaron, en 1996, algo mas de
US$ 169 millones a la mejora de su acervo tecnol6gico, con grandes diferencias
en el gasto promedio por empresa segin los grupos. Las empresas de alto
dinamismo exportador (grupo ) gastaron un 21% mas que el promedio de las
firmas analizadas, en tanto que las empresas con exportaciones decrecientes
gastaron un 33% menos que la media. Es decir que, el gasto promedio por
empresa es de una magnitud creciente a medida que aumenta el dinamismo
exportador de las firmas. Sin embargo, dado que existen algunas diferencias en el
tamafio de las empresas que componen cada grupo, si se normalizan estos
valores en funcién de su facturacion se ve que la situacién es menos desigual: las
Pymes de alto dinamismo exportador gastan un 11% mas que la media y las
empresas que tuvieron exportaciones decrecientes un 19% menos.

Asi, en promedio, las Pymes bajo andlisis destinan a la mejora de su capacidad
tecnologica el 3% de sus ventas, valor que se ubica en 3.4% entre las de alto
crecimiento exportador, 2.7% en las de crecimiento moderado y cae al 2.5% en las
firmas con exportaciones decrecientes o estancadas.

La fuente principal de incorporacion de tecnologia para estas firmas —al igual que
para el resto de las empresas industriales argentinas- durante el periodo 1992-96
ha sido la adquisicion de bienes de capital. Del total gastado por las Pymes
industriales exportadoras para mejorar su capacidad tecnologica, casi las dos
terceras partes se destinaron a la adquisicion de bienes de capital, repartidas en
proporciones similares entre aquéllos de origen nacional y los de origen extranjero.
Esta rasgo se mantiene en las tres tipologias de exportadores, aunque adquiere
una relevancia mucho mayor en las empresas con alto crecimiento exportador,
donde el 71% del gasto en mejoras tuvo esa finalidad.

El segundo lugar en importancia esta ocupado por el gasto en innovaciéon —tanto
I&D como otras actividades innovativas-. Esta situacion difiere notablemente de lo
gue ocurre con el agregado de las empresas industriales relevadas por la



encuesta, en las cuales la importancia relativa del gasto en innovaciéon es mucho
menor. Para el conjunto de empresas bajo analisis, la innovacién concentr6 el
19% del gasto total destinado a mejoras de la capacidad tecnologica,
destacandose particularmente la importancia que tuvo este rubro entre las
empresas de los grupos Il y I, si bien en monto la mayor parte del gasto fue
realizada por las firmas més dinamicas en materia de exportaciones.

El gasto en tecnologia desincorporada —consultorias, transferencias a empresas
locales o extranjeras por licencias, marcas, patentes, etc., software, etc.- insume
cerca del 11% del gasto total de estas empresas, valor que se eleva hasta el 17%
entre las firmas con crecimiento exportador moderado y al 14% entre las
empresas cuyas ventas externas se redujeron en el cuatrienio 1993-96.

Por dltimo, la capacitacién de los recursos humanos concentra el 2.9% del gasto,
observandose marcadas diferencias entre los grupos: las firmas con crecimiento
exportador moderado destinaron a este fin mas del 9% de su gasto en mejoras
tecnoldgicas, en tanto que en los dos restantes grupos esa participacion cae a
sélo el 1.8%. Cabe destacar que estas empresas gastan en capacitacion un
porcentaje menor que las empresas exportadoras de mayor tamafio”.

Un hecho interesante es que, para las Pymes exportadoras, el monto involucrado
en los convenios con entidades de Ciencia y Tecnologia (CyT) representa
alrededor del 2.2% del gasto total destinado a la mejora de la capacidad
tecnoldgica en tanto que, en promedio para las firmas industriales argentinas esta
proporcién se encuentra en torno al 0.5% (SECyT-INDEC, 1998).

En sintesis, el proceso de adquisicion e incorporacion de tecnologia parece seguir,
entre los distintos tipos de agentes exportadores Pymes, un patréon similar en el
cual la fuente principal de mejoras tecnoldgicas ha sido la incorporacion de
tecnologia a través de la adquisicion de bienes de capital. Sin embargo, al analizar
el origen de estos bienes puede verse que, entre las firmas de alto dinamismo
exportador predominan aquéllos de origen extranjero, en contraposicion a lo que
ocurre con las firmas con mal desempefio externo, en las que la mayor parte del
gasto en tecnologia incorporada se ha destinado a la adquisicion de bienes de
capital nacionales. Por otra parte, esta es una tendencia que se ha acentuado a lo
largo del tiempo, tal como se vera en el proximo punto.

En cuanto a las transferencias realizadas por las Pymes a empresas locales o
extranjeras en concepto de tecnologia de producto o proceso, asistencia técnica,
patentes y marcas, en este caso se observa que, en todos los grupos, la
participacién mayoritaria corresponde al pago a empresas de origen extranjero. No
obstante esto, se observan grandes diferencias en la proporcion del gasto que
estas empresas destinan a esta finalidad: las firmas con alto crecimiento
exportador destinaron el 3.9% de su gasto en mejoras tecnolégicas al pago de
transferencias, frente a un 11% y 10% que destinaron las firmas de los grupos 11y
[1l, respectivamente.

Asi, en funcién de estos resultados puede verse que las Pymes de alto dinamismo
exportador destinaron, con relacion al resto de las empresas del panel, un
porcentaje mayor de su gasto a la adquisicién de tecnologia incorporada —
exdgena- y una menor proporcion a la generacion endégena de tecnologia a
través de la innovacion y la capacitacion de sus recursos humanos. En este
aspecto, se destacan las firmas que tuvieron un crecimiento moderado de sus
exportaciones, entre las que el gasto en innovacion y capacitacion concentro
alrededor del 37% del gasto total.

® pPara un conjunto de exportadores seleccionados de la Encuesta, de diversos niveles de facturacion,
el gasto promedio en capacitacion fue del 3.5% del gasto total destinado a la mejora del acervo
tecnologico en el afio 1996.



CUADRO 3

Composicion del gasto destinado a la mejora de la capacidad tecnolégica de las firmas, segun dinamismo exportador
Afo 1996. En porcentajes

Tecnologia no incorporada

Tecnologia incorporada

Dinamismo Gasto total en | Gasto total | Innovacion Subtotal Transferencias a | Consultorias Subtotal Bienes de | Bienes de | Acuerdos con | Capacitacion
exportador mejoras de la |en mejoras tecnologia empresas tecnologia | capital de | capital de | instituciones |de los RRHH*
capacidad de la (I&D y otros no (licencias, incorporada origen origen de CyT* (2)
tecnoldgica de | capacidad gastos) incorporada | patentes, marcas, nacional extranjero
las firmas (en |tecnoldgica tecnologia de 1) )
mill. de $) de las proceso, etc.)
firmas
L 112.4 100 16.5 8.2 3.9 4.3 71.2 28.6 42.5 2.3 1.8
Alto crecimiento
24.3 100 27.3 17.0 11.2 5.8 46.2 30.1 16.1 0.1 9.4
Moderado
Decrecientes- 33.0 100 22.0 14.1 10.1 4.0 58.4 40.5 17.9 3.7 1.8
Estancadas
Total 169.7 100 19.1 10.6 6.1 45 65.1 31.2 34.0 2.2 2.9

FUENTE: CEP en base a datos de SECyT — INDEC (1998)
(*) Promedio anual del periodo 1992-96
(1) Corresponde a los bienes vinculados con nuevos productos o nuevos procesos
(2) Corresponde al costo total de los acuerdos




B. Evolucién del gasto destinado a la mejora de la capacidad tecnolégica de las
empresas

Desde una perspectiva dindmica, la evolucion de los gastos de las empresas con
insercion externa a lo largo del periodo 1992-96 permite visualizar la importancia
gue estos rubros han tenido dentro de la estrategia de desarrollo de las firmas. Los
datos se presentan en el cuadro 4.

En primer lugar, las altas tasas de crecimiento en la mayoria de los items ponen
de manifiesto los escasos montos que estas empresas destinaban a la mejora de
su capacidad tecnolégica en el afio 1992.

Por otra parte, a nivel agregado ha habido un importante incremento en el gasto
realizado por las firmas para mejorar su acervo tecnolégico, lo cual refleja que las
empresas han realizado un esfuerzo para alcanzar niveles de competitividad mas
proximos a los estandares internacionales.

En este marco, se observa una mayor preponderancia hacia la provisién de
tecnologia incorporada a los bienes de capital de origen extranjero entre las
empresas de alto crecimiento exportador y un mayor dinamismo de los bienes de
capital de origen nacional entre las empresas con un desempefio externo negativo
o moderado. En efecto, como se ve en el cuadro 4, la inversién en bienes de
capital importados crecié mas fuertemente que la realizada en bienes de capital de
origen nacional en las firmas con alto crecimiento exportador. Lo contrario ocurrié
con las empresas que tuvieron una mala performance externa las que, por otra
parte, se proveen mayoritariamente de este tipo de bienes de capital, tal como se
vio en el cuadro 3.

En cuanto a las consultorias, las empresas del panel triplicaron el gasto destinado
a esta finalidad entre 1992 y 1996, destacandose particularmente el crecimiento
registrado entre las firmas de mayor dinamismo exportador.

El gasto en personal dedicado a innovacion también crecid notablemente, en
particular entre las empresas del grupo | que, como ya se menciond, son las que
destinan, en términos relativos, una proporcion menor de su gasto en mejoras
tecnoldgicas a este fin.

Por ultimo, cabe destacar que entre las Pymes cuyas exportaciones crecieron
fuertemente durante el cuatrienio 1993-96 ha habido también un importante
aumento de las transferencias a empresas (en su mayor parte extranjeras) para la
adquisicién de tecnologia, marcas y patentes, aunque también en este caso este
grupo de firmas destina una proporcion relativamente pequefia a esta finalidad,
con relacion al resto de las Pymes exportadoras analizadas. La creciente
importancia de las firmas extranjeras como receptoras del pago de transferencias
puede verse en el hecho de que, del total gastado en transferencias por las
empresas del grupo | en 1992, el 78.4% se destinaba a empresas extranjeras vy,
en 1996, estas firmas se llevaron el 86% del gasto.

Esta situacion también se observa en los restantes grupos de exportadores,
aunque con menor fuerza. En otras palabras, el aumento del pago por
transferencias de tecnologia efectuado por las Pymes entre 1992 y 1996 estuvo
explicado en un 84% por el crecimiento de las transferencias al exterior (este valor
alcanza al 93.5% entre las firmas del grupo | (alto crecimiento) y disminuye al
61.7% entre las del grupo Il (decrecientes)).



CUADRO 4
Evolucion del gasto destinado a la mejora de las capacidades tecnolégicas
de las firmas, segun performance exportadora*
Variacion 1996/92. En porcentajes

Dinamica exportadora 1992-96

Alto Moderado | Decrecientes- Total

crecimiento Estancadas
Pagos _por transferenma de 89.3 258 14.7 412
tecnologia y licencias
Pago por consultorias 316.9 156.4 59.8 199.0
_Gasto en personal dedicado a 71.4 41.6 49.8 61.6
innovacion**
Otros gastos en innovacion 108.3 208.5 163.3 150.4
In\_/ersmn en bienes de capital de 5.7 86.7 60.1 238
origen nacional***
In\_/ersu_)n en bienes de capital de 16.8 62.7 437 215
origen importado***
Evolucion de las exportaciones
(tasa de crecimiento promedio 46.3 11.3 -13.0 15.6
anual)

FUENTE: CEP en base a datos de SECyT — INDEC (1998)

(*) En todos los casos, se consideré el gasto total imputado a cada categoria, lo que implica suponer
que las ‘no respuesta’ equivalen a cero.

(**) Personal permanente o transitorio

(***) Relacionados con nuevos productos 0 nuevos procesos

El esfuerzo realizado por este conjunto de empresas puede verse también a través
de la cantidad de firmas que declararon, en cada afio, haber efectuado algun tipo
de gasto para mejorar su capacidad tecnolégica, lo que permite visualizar el grado
de difusion y alcance de las actividades de innovacion e incorporacién de
tecnologia en los distintos grupos de exportadores.

Segun surge del cuadro 5, existe una proporcidon creciente de empresas
involucradas en gastos de innovaciéon y consultorias a lo largo del quinquenio
1992-96, a pesar de lo cual, en términos relativos son todavia escasas las Pymes
gue realizan este tipo de actividades. Por otra parte, la proporcion de empresas
gue efectlan este tipo de gastos es mayor entre las firmas de alto crecimiento
exportador que entre las de mala performance externa, si bien en ningin caso las
diferencias son importantes.

El pago por transferencias de tecnologia, patentes y marcas también se ha
difundido hacia un mayor nimero de Pymes exportadoras, aunque con una leve
reduccién en el monto promedio de las transferencias efectuadas por empresa con
relacién a 1992. No obstante esto, apenas 13 de cada 100 empresas Pymes estan
realizando adquisiciones de tecnologia desincorporada (la excepcién son las
empresas con crecimiento exportador moderado, en las que la proporcion alcanza
al 27%).

En cuanto a la capacitacion del personal se observa una mayor difusién de esta
practica con relacion a otro tipo de actividades y también una mayor
homogeneidad entre los diferentes grupos de exportadores.



CUADRO 5
Porcentaje de empresas que declararon haber efectuado gastos
En porcentaje del total de empresas de cada grupo

1992 1996
Pagos por consultorias
Alto crecimiento 8.5 21.8
Moderado 11.5 18.8
Decrecientes-Estancadas 9.7 17.1
Total 9.3 20.0
Transferencias a empresas locales o extranjeras
Alto crecimiento 6.7 12.1
Moderado 13.5 27.1
Decrecientes-Estancadas 9.7 8.0
Total 8.7 13.3
Empresas que realizaron capacitacion entre 1992 y 1996
Alto crecimiento 48.8
Moderado 44.8
Decrecientes-Estancadas 48.0
Total 47.9
Pago a personal dedicado a Innovacién
Alto crecimiento 27.6 40.6
Moderado 29.2 39.6
Decrecientes-Estancadas 26.9 36.0
Total 27.6 39.1

FUENTE: CEP en base a datos de SECyT-INDEC (1998)

C. Caracteristicas del proceso de incorporacién de tecnologia e innovacién

Més alla de las consideraciones generales precedentes, en este apartado se
presentan algunos otros rasgos que caracterizan el perfil tecnol6gico que han ido
adoptando las Pymes exportadoras a lo largo del periodo comprendido entre 1992
y 1996.

En primer lugar, cabe destacar que la gran mayoria de las Pymes del panel (mas
del 90%) declara poseer un departamento o grupo de personas dedicado a
actividades de 1&D. Sin embargo, esta indudable voluntad por desarrollar este tipo
de tareas tiene un grado de formalizacién relativamente pequefio: sélo el 23% de
las empresas de alto crecimiento exportador tiene dentro de su estructura un
departamento formal dedicado a actividades de innovacion tecnoldgica, en tanto
gue en los dos restantes grupos el porcentaje desciende al 16%.

Entre los objetivos de la innovacion, se ve claramente que en los tres casos, e
independientemente de su perfil exportador, las firmas persiguen como principal
resultado la mejora en la calidad y la ampliacién de la gama de productos y la
reduccion de los costos laborales. Las diferencias mas importantes entre los
exportadores dinamicos y las Pymes con mala performance externa estan dadas
porque, entre las primeras, la adaptacion del producto al mercado externo es un
objetivo de mayor importancia que entre las segundas, quienes privilegian la
adaptacion de su produccién a la demanda doméstica por sobre la exportacion.



CUADRO 6
Objetivos de la innovacioén de las Pymes exportadoras segin dinamismo

exportador
Primeros 5 objetivos, en orden de importancia
Alto crecimiento Moderado Decrecientes-Estancadas
1° |Mejorar en la calidad de los|Mejorar en la calidad de |Mejorar en la calidad de los
productos los productos productos
2°  |Ampliar la gama de Ampliar la gama de Ampliar la gama de productos
productos productos

3° |Reducir costos laborales |Reducir costos laborales |Reducir costos laborales

4°  |Mejorar la flexibilidad de Mejorar la flexibilidad de |Mejorar la flexibilidad de

procesos procesos procesos
5° |Adaptacién del producto al |Reducir costos de Adaptacion del producto al
mercado externo materias primas mercado nacional

FUENTE: CEP en base a SECyT-INDEC (1998)

De esta forma, al analizar la composicion del gasto en personal dedicado a
innovacion puede verse que las actividades de 1&D —investigacion y desarrollo de
nuevos productos o procesos- insumié cerca del 43% de dicho gasto, valor que,
por otra parte, se incrementé levemente respecto de 1992. Si bien las empresas
con mala performance externa destinan a estas actividades una proporciéon mucho
menor del gasto que los otros dos grupos, se observa entre estas firmas un
esfuerzo muy importante durante el quinquenio 1992-96, a lo largo del cual el
gasto en personal dedicado a estas actividades pas6 de representar el 24% del
gasto en 1992 al 32% en 1996.

En el otro extremo, las actividades vinculadas a la organizacién general y a la
comercializacion de nuevos productos, aunque nuevamente en este punto las
diferencias son muy importantes: mientras que las firmas de alto dinamismo
exportador destinaron, en 1996, el 27% de su gasto a estas finalidades, las
empresas cuyas ventas externas se redujeron destinan sélo el 14% del mismo®.

El rasgo comun a todos los grupos de exportadores ha sido el fuerte crecimiento
gue registro el gasto en personal dedicado a investigacion basica entre 1992 y
1996 como asi también el mayor esfuerzo destinado a la innovacion en materia de
comercializaciéon de productos y, en menor grado, a ingenieria de proyecto. Todo
esto en un marco en el cual, como ya se menciond, el gasto total en personal
dedicado a innovacién creci6 mas fuertemente entre las empresas de alto
dinamismo exportador que entre las firmas con mala performance externa.

® Cabe destacar que este Ultimo grupo de empresas no especificé el 19% del gasto en personal
dedicado a innovacion, que quedd incluido en la categoria resto, en tanto que en los grupos | y Il la
proporcion del gasto que no se enmarca en ninguna de las actividades mencionadas es del 1.9% y
3.7%, respectivamente.



CUADRO 7
Composicion del gasto en personal dedicado a innovaciéon segun tipo de
actividad y dindmica exportadora
Afos 1992 y 1996
En porcentajes

1992 I} c © Ne]
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TS S crs'% =92 0 9 g c SICc8 INS G =058 =
2% 28 |28y |28¢ |g8S o0 |[cyNQe239 |8
2% 2% m58 £E88 |2E8|c3 |SEE50S2 48z |2
oo | 9ZF | 3B |282 |aoco|el |2ES5alQ
= |2° 888 |§82 |85 25 |5527¢c2sa
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Alto 3.0 3.1 39.3 9.1 11.2 6.8| 2.2|22.0 1.4| 1.9| 100
crecimiento
Decreciente 23 41 175 15.6 15.2| 7.0] 3.2/ 2.0/ 3.1/30.1| 100
S
Moderado 27 7.2 40.7 9.1 8.9| 8.8 53| 35/ 11.1] 2.7, 100
Total 28/ 41 35.0 10.5 11.6| 7.2| 3.0/14.5 3.5/ 7.9/ 100
1996
Alto 6.2f 26 35.0 8.0 8.8/ 9.1| 2.8/22.9] 4.4/ 1.9 100
crecimiento
Decreciente 4.9 4.5 22.8 8.9 14.0 9.6| 24| 6.8 7.1/19.1] 100
S
Moderado 49 8.2 38.9 9.9 9.1/ 8.5 2.7| 2.6/ 11.5| 3.7 100
Total 58/ 3.9 33.3 8.5 9.8/ 9.1 2.7/16.6 6.0| 5.5/ 100

FUENTE: CEP en base a SECyT-INDEC (1998)

En cuanto a los aspectos que hacen a la reestructuraciébn empresaria, estas
empresas no parecen haber encarado procesos importantes de subcontratacion
de su produccion. En promedio, las Pymes del panel subcontrataban, en 1992, el
12.3% del valor de su produccion, porcentaje que creci6é levemente en 1996 hasta
el 14%. En este aspecto, todos los grupos de exportadores presentan la misma
tendencia hacia un crecimiento moderado del porcentaje de la produccién
terciarizada. De esta forma, en 1996 las firmas del grupo | subcontratan el 16.1%
de su produccién, las del grupo Il el 10.2% y las del grupo Il el 13.7%.

ALGUNOS RESULTADOS DE INCORPORACION DE TECNOLOGIA Y LA INNOVACION

A lo largo del periodo comprendido por la encuesta, las empresas industriales han
emprendido, con mayor o menor éxito, un ndmero importante de acciones
destinadas a mejorar su posicionamiento tecnoldgico y productivo. En muchos
casos, se traté simplemente de la incorporacion de tecnologia a través de la
adquisicién de bienes de capital pero en algunos otros, tal como ya se vio, es
posible detectar un esfuerzo importante por parte de algunas empresas para
desarrollar un proceso endogeno de generacion de tecnologia, que les posibilite la
modificacion de procesos o productos a través de la innovacion y la mejora de sus
recursos productivos, especialmente humanos, a partir de la capacitacion.

En este sentido, la cantidad de empresas que han logrado cumplir con alguno de
estos objetivos —en muchos casos las firmas no han iniciado ningin tipo de
acciones tendientes a su logro, tal como ya se vio- es heterogénea tanto por su
cantidad como por el tipo de mejoras obtenidas. A continuacion se muestran,
brevemente, los resultados que surgen al analizar estas variables para las
empresas Pymes industriales del panel’.

" Estos resultados no intentan medir cualitativamente las mejoras logradas por las empresas

encuestadas, sino reflejar el grado de difusion que han tenido las mismas entre las firmas de los
distintos grupos, teniendo en cuenta, al mismo tiempo, el tipo de mejoras obtenidas por las empresas.



Mejoras en productos

En lo que hace a algunos de los resultados del proceso de incorporacion de
tecnologia e innovacion, las empresas de alto o moderado dinamismo exportador
parecen haber sido mas exitosas que las firmas con mala performance externa en
el logro de mejoras de productos a partir de nuevos procesos productivos y del
empleo de insumos novedosos; como asi también en la diferenciacion de
productos —lo que posibilita, entre otras cosas, el acceso a algunos mercados
relativamente exigentes con productos en muchos casos basados en recursos
naturales pero adaptados a mercados segmentados-. Si bien la proporciéon de
firmas que logro estos objetivos no es extremadamente elevada en ningun caso,
se observa una proporcién mayor de empresas que consiguieron estas mejoras en
productos entre los dos primeros grupos de Pymes exportadoras.

En cambio, la mejora que parece haber sido la mas comun a todas estas
empresas es la mejora tecnolégica de productos ya existentes. En este caso, la
proporcién de empresas que lograron este objetivo es similar entre todos los
grupos y alcanza valores significativamente mas altos que en los casos anteriores
mencionados.

CUADRO 8
Empresas que lograron mejoras en productos entre 1992 y 1996, segin
desempeiio exportador
En porcentaje del total de empresas de cada grupo

Mejora Productos Producto Producto
tecnologica nuevos por nuevo por NUEVO PO | nhiterenciacion

Desempefio exportador avance en base | proceso de |empleo de

de productos ientifi ducci6 h de producto
existentes C|ent|'|cp- produccién insumos

tecnolégica nuevo novedosos
Alto crecimiento 67.0 27.9 42.7 26.7 39.1
Moderado 56.3 31.3 41.7 25.0 42.7
Decrecientes-Estancadas 62.9 24.6 32.6 21.7 32.0
Total 64.1 275 39.6 25.0 37.6

FUENTE: CEP en base a SECyT-INDEC (1998)

Mejoras en procesos

Al igual que en el caso de las mejoras en productos, las mejoras de proceso que
lograron las empresas del panel estuvieron, en su mayor parte, vinculadas con
mejoras tecnoldgicas en los procesos ya existentes para la producciéon del mismo
producto. Esta conducta, mas bien asimilable a innovaciones adaptativas, se ve en
una proporcion muy importante de las Pymes exportadoras sin distinciones
relevantes entre los grupos, aunque mas intensas entre las empresas con mayor
dinamismo exportador.

Las restantes mejoras en procesos tuvieron una difusion mucho menos importante
entre las Pymes analizadas, especialmente aquellas referidas a nuevos procesos
y nuevos productos y a las mejoras conseguidas a partir de procesos de 1&D y
avances en la base cientifico tecnologica. En el primero de estos casos, las
empresas mas dindmicas en materia de exportaciones (grupo | y también grupo II)
parecen haber conseguido, en mayor medida, mejoras en sus procesos de
produccion que las firmas del grupo Il -que, como ya se menciond, no soélo
mostraron una caida de sus exportaciones durante el cuatrienio 1993-96 sino que
también mostraron un estancamiento de sus ventas al mercado interno-.



Empresas que lograron mejoras en procesos entre 1992 y 1996, segun

CUADRO 9

desempeiio exportador

En porcentaje del total de empresas de cada grupo

Grupo Mejora Magquinaria y Nuevo Nuevo proceso asociado a
tecnologica de equipo proceso avance en la base cientifico -
proceso ya | asociados a | para nuevo tecnologica
existente para nuevos producto
igual producto | procesos
Alto crecimiento 67.0 50.0 34.8 19.7
Moderado 62.5 47.9 35.4 219
Estancadas-Decrecientes 56.6 34.9 25.1 194
Total 63.2 45.3 32.1 20.0

FUENTE: CEP en base a SECyT-INDEC (1998)

Posicionamiento tecnolégico

Por dltimo, en lo que hace al posicionamiento tecnolégico de las firmas, y en
particular, a la certificacion de calidad de procesos —Normas ISO- se puede ver
gue la proporcién de firmas que poseen dicha certificacion o la estan tramitando
varia considerablemente entre los diferentes grupos en el caso de la certificacion
ISO 9002, es similar en la ISO 9001 y practicamente no existe empresas
certificadas en ningun grupo con la ISO 14000.

CUADRO 10
Empresas con certificacion internacional de calidad de proceso, segun
dinamica exportadora
En porcentajes del total de empresas de cada grupo

1ISO 9001 1ISO 9002 1ISO 14000
Alto crecimiento 10.6 22.7 2.1
Moderado 9.4 11.5 1.0
Decrecientes-Estancadas 12.0 13.7 1.7
Total 10.8 18.3 1.8

FUENTE: CEP en base a SECyT-INDEC (1998)

Ventas de tecnologia a terceros

La venta de tecnologia a terceros es practicamente inexistente entre este conjunto
de empresas. Este resultado no es sorprendente si se tiene en cuenta que esta
categoria constituye, en general, uno de los Ultimos eslabones del sendero
madurativo tecnoldgico de las empresas.

A pesar de esto, se detectaron ventas de tecnologia —practicamente en su
totalidad provenientes de las empresas de alto crecimiento de exportaciones- en
concepto de servicios de ingenieria, capacitacion de mano de obra y otros rubros
no especificados. En este grupo, estas ventas representaron, en 1996, apenas el
0.1% de su facturacion total, no obstante lo cual el crecimiento respecto del afio
1992 fue muy significativo (+125%). El otro grupo que registra venta de tecnologia
a terceros es el conformado por las empresas con mala performance externa
(grupo 111), aunque no esta especificado el concepto de dichas ventas. A diferencia
del caso anterior, en este grupo las ventas se redujeron fuertemente respecto del
afio 1992.

Més alld de estas consideraciones, es probable que estas ventas constituyan
episodios aislados, poco sistematizados y discontinuos.



REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

= Encuesta sobre la conducta tecnolégica de las empresas industriales
argentinas. Estudios 31, INDEC — Secretaria de Ciencia y Tecnologia, 1998.

= ONUDI (1996). Desarrollo Industrial. Informe Mundial 1996. ONUDI, Naciones
Unidas.

= Yoguel, G., Boscherini, F. (1996). “El desarrollo de la capacidad innovativa en
las firmas: un enfoque tedrico para analizar el caso de las Pymes exportadoras
argentinas”, en: Pequefias y medianas empresas industriales en el Mercosur.
Universidad Nacional del Sur, Departamento de Economia, RedPymes,
octubre 1996.



INCUBADORAS DE EMPRESAS (12 PARTE)

¢ QUE ES UNA INCUBADORA DE EMPRESAS?

Una incubadora de empresas (IE), también denominada “criadero de negocios”, es
un programa que facilita el surgimiento de emprendimientos o negocios,
proveyendo un lugar fisico comun y una serie de servicios y ventajas.

Segln la National Business Incubator Association (NBIA), la asociacion que
agrupa, en la actualidad, la mayoria de las IE de los EEUU, las IE son programas
que implican un “proceso dinamico de desarrollo de empresas de negocios. Las
incubadoras asisten a firmas jovenes’, y las ayudan a sobrevivir y crecer durante
su etapa de “despegue” (start up), cuando son mas vulnerables. Las incubadoras
proveen asistencia para el gerenciamiento, acceso al financiamiento y servicios de
apoyo tecnologico. También ofrecen la posibilidad de compartir servicios de
oficina, acceso a equipos, alquileres flexibles y espacios expandibles”.

De esta manera, las IE se constituyen en un ambiente “amigable”, donde las ideas
ylo productos susceptibles de ser comercializados se vinculan con las personas
(emprendedores) capaces de crear a partir de ellos una empresa viable. La
infraestructura de apoyo que ofrecen comprende los servicios esenciales para que
las empresas incubadas logren consolidar un lugar en el mercado: asistencia
técnica y de negocios a través de una red de expertos; capacitacion y consultoria;
acceso a nuevas tecnologias, informacion, fuentes de financiamiento y contactos
comerciales; y recursos compartidos tales como oficinas, instalaciones para
investigacion y produccion, soporte béasico para el funcionamiento, etc.

Segun la NBIA, “la meta principal es producir graduados exitosos: negocios
financieramente viables y autosuficientes cuando abandonan la incubadora, al
cabo de dos o tres afios”. Cada afio, se gradian aproximadamente el 30% de las
firmas incubadas.

Incubadoras tecnolégicas

Finalmente, se habla de incubadoras de empresas de base tecnolégica (IEBT)
porque la tecnologia (alta, media o baja) representa el principal insumo en los
procesos de produccion de las empresas incubadas.

Existen areas tecnoldgicas que resultan mas favorables que otras para la actividad
de incubacion de empresas: idealmente deben requerir bajo costo de capital y
practicamente ningln equipamiento. Resultan particularmente favorables los
sectores de software, productos electronicos pequefios que se pueden armar
facilmente a mano, y también la biotecnologia en una etapa temprana.

! Esta caracteristica de las firmas incubadas hace que las politicas basadas en la incubacion de firmas
resulten distintas de las politicas de apoyo a las PyMEs. Estas Ultimas se apoyaban en los tradicionales
argumentos acerca de la alta flexibilidad en los niveles de produccion y el uso de la tecnologia, mayor
intensidad en la utilizacion del factor trabajo y mayor capacidad generadora de empleos, y empleo de
mano de obra no calificada. Las razones mencionadas disfrutaron de una amplia aceptacion hasta bien
avanzada la década del '80. Sin embargo, durante los '90, esos argumentos fueron fuertemente
cuestionados.



LA HISTORIA

Desde sus comienzos en EEUU, en los ‘50s, el concepto de las IE ha
evolucionado sin pausa y fue adaptado en otros paises, reflejando en ellos
condiciones economicas, institucionales, regionales y tecnoldgicas particulares.

Aungue inicialmente, las IE tuvieron por finalidad constituirse en un medio para
revitalizar regiones industriales declinantes mediante la provision a los
emprendedores de un ambito adecuado para el desarrollo de nuevas firmas, se
convirtieron posteriormente en un instrumento para la promocién de una base
industrial regional mas diversificada y para estimular la creacién de empleos.

Hacia fines de los ‘70s, las IE en EEUU y en otros paises se transformaron en una
herramienta para el mejoramiento de la competitividad regional y nacional a través
del fomento de firmas innovadoras y de base tecnoldgica.

Esta trayectoria se acentu6 en los ‘80s, a través de la profundizacion de la relacion
entre el concepto de incubacién y las instituciones académicas y aquellas del
sector publico dedicadas a la investigacioén cientifica.

En los ‘90s, se ha evidenciado una tendencia hacia el desarrollo de IE orientadas
a clusters industriales y tecnoldgicos especificos como los de biotecnologia,
information technologies y tecnologia ambiental.

TiPOS DE IE

La definicién, tipo y orientacion de las IE presenta variantes significativas entre
paises y hacia el interior de los paises. En general, los patrocinadores de las
incubadoras determinan sus objetivos. Por ejemplo, las agencias nacionales o
regionales de desarrollo generalmente apuntan a estimular el crecimiento y el
empleo, en tanto que las universidades persiguen la promocion de la transferencia
y difusién de tecnologia. En los EEUU, la NBIA ha identificado cinco tipos de
incubadoras en funcion de sus patrocinadores o accionistas:

Sin fines de lucro (publicas o privadas). estan patrocinadas por
organizaciones gubernamentales o sin fines de lucro, y se orientan,
principalmente, hacia el desarrollo econémico, la creacion de empleo,
diversificacion econdmica y/o expansion de la base impositiva.

Relacionadas con instituciones académicas: se hallan asociadas con
universidades, y comparten algunos de los objetivos enunciados en la
categoria anterior. Ademds, resultan una fuente de oportunidades de
investigacion y de emprendimientos por parte de los alumnos, investigadores y
grupos relacionados.

Hibridas: conjugan los esfuerzos de los gobiernos, agencias sin fines de lucro
ylo privados. Estas asociaciones pueden ofrecer a la incubadora acceso a
fondos y recursos publicos y a la experiencia y el financiamiento privado.
Privadas con fines de lucro: estas incubadoras son administradas por
grupos de inversién. Sus intereses primarios son el rendimiento econémico de
la inversion en las empresas incubadas, nuevas aplicaciones y transferencias
tecnoldgicas.

Otras: estas se encuentran patrocinadas por una variedad de fuentes no
convencionales, como organizaciones técnicas, religiosas, camaras de
comercio, etc.

Otra forma de clasificacion de las |IE puede ser realizada en funcion del objetivo
principal y las caracteristicas de las firmas incubadas:



Incubadoras de uso general o mixto: el objetivo de estas incubadoras es
promover un desarrollo industrial y crecimiento econémico sostenidos a través
del desarrollo de negocios. Mientras que estas incubadoras incluyen a firmas
conocimiento intensivas, también involucran firmas de baja tecnologia en
servicios y manufacturas livianas. El principal objetivo es brindar acceso a
fuentes locales o regionales de recursos técnicos, gerenciales, de marketing y
financieros.

Incubadoras para el desarrollo econémico: se trata de IE cuyo objetivo
principal es estimular la persecucion de metas econémicas especificas como
la creacion de empleo y la reestructuracion industrial. A menudo son el
resultado de las iniciativas de gobiernos locales cuya meta principal es
contribuir a la creacién de nuevas firmas y fortalecer firmas existentes que
generan empleos. En algunos paises, esta meta puede estar orientada a
grupos especificos como los jovenes, las personas desempleadas durante un
largo periodo, las mujeres, etc.

Incubadoras tecnoldgicas: Estas incubadoras tienen como meta primaria
promover el desarrollo de firmas de base tecnolégica. Se hallan localizadas en
las cercanias o en el interior de universidades o parques tecnoldgicos y
cientificos. Se caracterizan por enlaces institucionalizados con las fuentes de
conocimiento (universidades, agencias para la transferencia de tecnologias,
centros de investigacion, laboratorios nacionales y personal dedicado a la I1+D
de alta calificacion). Pueden orientarse hacia clusters o tecnologias
especificas como biotecnologia, software o information and communication
technologies (ICT). Un objetivo importante es promover la transferencia y
difusién de tecnologias al tiempo que se fomenta las actitudes emprendedoras
entre investigadores y académicos. En algunos paises, las IT no sélo apuntan
a firmas nuevas sino que también colaboran con firmas de base tecnolégica
pequefas, incluyendo subsidiarias de firmas de mayor envergadura.

RELACIONES INSTITUCIONALES

Administracion de las incubadoras

La justificacién mas importante para el apoyo y la administracion desde el sector
publico de las IE, se basa en la existencia de fallas de mercado, las cuales derivan
en la falta de incentivos para la creacion de firmas. Al momento de iniciar un
emprendimiento, los emprendedores enfrentan obstaculos de importancia
significativa: elevados costos fijos y de entrada a los mercados, falta de acceso al
mercado de capitales, informacion insuficiente con respecto a los mercados y a las
tecnologias disponibles, y habilidades de gerenciamiento limitadas. Por otra parte,
la etapa de inicio de un negocio pequefio se encuentra asociada con un grado de
incertidumbre considerable y los negocios nuevos a menudo sufren problemas
financieros durante ese periodo. La existencia de “cuellos de botella” en la etapa
siguiente, en particular los relacionados con el fondeo, gerenciamiento y marketing
han sido asociados con la muy alta tasa de mortalidad de las firmas nuevas,
constituyéndose, de esta manera, en otro argumento a favor del desarrollo de IE.
En ocasiones, el estimulo a las IE puede tener objetivos de desarrollo econémico
(en ocasiones incluyendo objetivos de caracter regional): estimular la creacion de
empleo y reestructuracién industrial.

En el caso de las IEBT, el apoyo puede justificarse frente a la existencia de fallas
de mercado o sistémicas que impidan la comercializacién y la difusion de
tecnologias por parte de las firmas nuevas. La gran incertidumbre asociada con la
tecnologia incrementa los riesgos inherentes al comienzo de los emprendimientos.
Los servicios de incubacion contribuyen a la reduccion de la mencionada
incertidumbre y, de esta forma, al incremento de las probabilidades de
supervivencia de los emprendimientos. La evidencia empirica en cuanto a las
tasas de supervivencia de las firmas de base tecnoldgica sugiere que las mismas



no enfrentan niveles de riesgo significativamente mayores a aquellos a los que se
enfrentan el resto de los emprendimientos, sin embargo, el problema podria
relacionarse con las expectativas de los inversores y reflejarse en la utilizacion de
diferentes parametros en la evaluacién de proyectos de riesgo. Las IEBT pueden
ser estimuladas como un medio de elevar los retornos del gasto publico en I1+D a
través de la promocidn de su comercializacion y difusion.

Sin embargo, en el mundo, una proporcion cada vez mas importante de las
incubadoras son administradas por universidades, centros de 1+D, o fundaciones
relacionadas. Tal participacion garantiza alta probabilidad de éxito en el desarrollo
de nuevas compariias y constituye un eje central del proceso, porque ademas de
prestar los servicios esenciales, muchas veces, las instituciones académicas
comparten el riesgo comercial al asociarse a una empresa incubada. Las
estadisticas revelan que la tasa de mortalidad de las nuevas empresas que
dependen de los vaivenes del mercado supera el 80%, mientras que en las
incubadoras esa cifra solo llega al 20-25%.

En Europa las IE se iniciaron para solucionar problemas de desempleo,
particularmente en los niveles bajo y medio de tecnologia. Por otra parte, en las
universidades la motivacion es a menudo la transferencia de tecnologia.

Para las universidades, la actividad de incubacion representa un desafio y una
oportunidad Unica para conocer y llevar a la préactica los procesos de creacion y
maduracién de una empresa, actualizar los programas de grado en funcién de
esta experiencia, generar un mecanismo concreto de transferencia de tecnologia
al medio, y capacitar a los graduados en la creacién de sus propias empresas.

Incubadoras multinacionales

Podria pensarse en una red internacional de incubadoras, es decir, incubadoras
generadas por mas de un pais y por mas de una universidad en cada pais. Este
esquema ofreceria varias ventajas. Una de ellas, vincular a las compafiias
incubadas para que comercien entre si. Otra, la posibilidad de entrenar gerentes
de incubadoras y ofrecerles una carrera: el responsable de una incubadora
pequefia podria ser “ascendido” y trasladado a otra mas grande, y audn llegar a
desempefiarse en el ambito internacional. La generacién de incentivos a un
funcionamiento mas eficaz y eficiente de las incubadoras derivaria en la
conformacion de un marco favorable para la “competencia por comparacion”
(yardstick competition). También puede pensarse en una auditoria de incubadoras,
no necesariamente financiera, sino de comportamiento, a cargo de un equipo
internacional. Como parte de ello, si una incubadora esta en problemas, dicho
equipo podria efectuar un diagndstico y reencaminarla.

En América Latina se han desarrollado redes de incubadoras. En México existe la
asociaciéon AMIPAT, que es una red de parques tecnolégicos e incubadoras, y en
Brasil existe ANPROTEC, otra red de incubadoras. Este fendbmeno es mas
frecuente en América Latina que en Europa.

En Argentina, el agrupamiento de las incubadoras de empresas y los parques
tecnologicos fue impulsado por la Secretaria de Ciencia y Tecnologia. Esta
iniciativa se formaliz6 en marzo de 1999, con la aprobacion de los estatutos y la
elecciéon de las autoridades de la Asociacion Nacional de Incubadoras de
Empresas y Parques Tecnologicos.



INCUBADORAS VIRTUALES

Las IE pueden tener una sede fisica, aunque en los Ultimos tiempos se han ido
creando y desarrollando de manera incipiente IE con sedes virtuales en la World
Wide Web (WWW).

La desventaja mas importante que exhiben las IE virtuales (IEV), con respecto a
aquellas que poseen una sede fisica, es que quienes no tienen la posibilidad de
conectarse a Internet no tienen acceso a las mismas.

Sin embargo, quienes se muestran a favor de las IE con sede en la WWW
argumentan que el medio electrénico tiene numerosas ventajas.

Una de las ventajas es la interactividad, debido a que resultaria mas facil,
mediante el correo electrénico y la conformacion de foros de discusion, recibir
sugerencias y aportes de los visitantes a la IEV, e incorporarlas inmediatamente.
Otros factores que implican una mayor interactividad es la posibilidad de llevar
estadisticas sobre las visitas realizadas a los respectivos sites y paginas de las
IEV.

Como resultado de la interactividad, y de las caracteristicas de la WWW, donde es
posible vincularse con otros sitios de la red, realizar bisquedas, etc., las IEV
exhibirian un dinamismo superior a las IE que disponen Unicamente de una sede
fisica.

Por otra parte, el alcance de la IEV resultaria, en términos potenciales,
evidentemente mayor, pues los sites serian accesibles desde cualquier lugar del
mundo. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que la cobertura de los motores de
busqueda en la WWW no ha crecido al mismo ritmo que el nimero de sites y
paginas. Este hecho no es menor, pues la cantidad de visitas al site dependera del
grado de conocimiento de la existencia de la IEV que posean quienes navegan por
la WWW.

Por otra parte, la capacidad de almacenamiento en Internet permite que los
articulos y temas desarrollados en los sites se vayan acumulando en forma
indefinida.

Quienes plantean reservas sobre la eficacia de las IEV en Argentina basan su
posicion en que el acceso a la WWW en nuestro pais aln se encuentra
significativamente restringido como resultado de problemas en el ancho de banda
y las tarifas de los proveedores del servicio de Internet (Internet Service Providers
—ISP-) locales y de las comunicaciones telefénicas.



LA BAJA DE PRECIOS EN LA ARGENTINA:
COMPARACION DE DOS PERIODOS

Durante la década de 1920, los precios en la Argentina sufrieron una fuerte caida,
que se prolongo hasta mediados de los afios treinta. La deflacion que se produjo
entre 1920 y 1929, implic6 una baja del 30% tanto en los precios implicitos en el
PBI como en los mayoristas y minoristas. La caida més fuerte se produjo entre
1920 y 1923 con un 26% de retroceso. Pero luego de algunos afios de bajas mas
moderadas, entre 1930 y 1934 la deflacién vuelve a tomar impulso, dando como
resultado una caida de precios del orden del 23%. Es decir que entre 1920 y 1934,
los niveles promedio de precios sufrieron una pérdida del 45%.

Cuadro 1
Evolucién de los indices de precios entre 1920 y 1934
(NI : 1920=100)

Afios Minoristas  Mayoristas  Implicitos
1920 100,0 100,0 100,0
1921 88,8 88,9 88,4
1922 74,8 74,8 74,3
1923 73,4 73,3 73,7
1924 74,8 74,8 74,7
Var. 1920-1924 (%) -25,2 -25,2 -25,3
1925 72,8 72,3 72,6
1926 70,6 70,7 70,8
1927 69,9 69,9 69,6
1928 69,3 69,3 68,8
1929 69,9 69,9 69,7
Var. 1925-1929 (%) -4,0 -3,3 -4,0
1930 70,6 70,7 70,7
1931 60,8 60,8 61,1
1932 54,5 54,6 54,3
1933 61,5 61,5 61,7
1934 54,5 54,6 54,5
Var. 1930-1934 (%) -22,8 -22,8 -22,9
Var. 1920-1934 (%) -45,5 -45,4 -45,5

Fuente: CEP en base a datos de “Argentina, evolucién econémica 1915-1976", Fundacion Banco de
Boston, 1977.

Esta deflacion fue provocada en gran medida por la baja que tuvieron los
productos agropecuarios de exportaciéon. Como ejemplo, basta mencionar que
entre 1915 y 1919 el precio de carne vacuna exportada tuvo un promedio de US$
259 por tonelada, mientras que en 1924 habia caido a US$ 135, en 1929 a US$
125 y en 1934 a US$ 117 (-54,8%). El precio de la harina de trigo siguié una
tendencia negativa todavia mas acentuada. De US$ 84 por tonelada en el
quinquenio 1915-1919 cay6 a US$ 65 en 1924, a US$ 53 en 1929 y a US$ 30 en
1934 (-64,3%). Con posterioridad a 1934 y hasta 1998, los afios en que se
produjeron caidas de precios fueron muy escasos: 1938, 1943 (mayoristas) y 1944
(minoristas). Mas aun, la caracteristica principal de la economia argentina de los
ultimos 50 afos fue precisamente la elevada tasa de aumento de precios, que
terminé en la hiperinflacion de fines de la década de los ochenta y principios de
los noventa.

El Plan de Convertibilidad permitié controlar la inflacion acercandola a los niveles
internacionales. En el caso del indice de precios al consumidor (IPC), tomd dos
afios llegar a una tasa de un digito: de un aumento del 1.344% en 1990, la suba
anual se redujo a 7,4% en 1993 y desde 1996 fue inferior al 1%. Pero en 1999, el
IPC cay6 un 1,2% frente a 1998 y un 1,8% si se compara diciembre de 1999 con



el mismo mes del afio anterior. Este es el primer afio desde 1944 en que se
registra una tasa de variacion negativa del IPC. El indice de precios mayoristas
(IPIM) tuvo una evolucion similar. Luego de haber aumentado 798% en 1990, la
variacion anual se redujo a un digito en 1992, pero a diferencia del IPC, el IPIM
registré bajas ya en 1997 y 1998.

Cuadro 2
Variacion del indice de precios mayoristas y al consumidor desde 1990
A diciembre de Mayoristas Consumidor Mayoristas Consumidor Relativos
cada afio (IPIM) (%) (IPC) (%)  (Dic.91=100) (Dic.91=100) IPC/IPIM
(Dic.91=100)
1990 798,4 1.343,9 63,8 54,3 85,1
1991 56,7 84,0 100,0 100,0 100,0
1992 3,2 17,5 103,2 117,5 113,8
1993 01 7.4 103,3 126,2 122,2
1994 2,9 3,9 109,3 131,1 119,9
1995 5,8 1,6 115,9 133,2 114,9
1996 21 01 118,3 133,2 112,6
1997 0,9 0,3 117,2 133,7 114,1
1998 6,2 07 109,8 134,6 122,5
1999 1,1 -1,8 111,0 132,2 119,1

Fuente: CEP en base a datos del Indec.

Sin embargo, las diferencias en las tasas de variacién anuales dieron lugar a
cambios relevantes en los precios relativos. Entre 1990 y 1993, el IPC subi6é un
132,4%, debido a la resistencia a la baja que presentaron los servicios durante los
primeros afios de la convertibilidad. En ese periodo, el IPIM sélo tuvo un aumento
del 61,9%, lo que dio lugar a un aumento significativo del 43,6% en la relacién
IPC/IPIM. Entre 1993 y 1996 la situacion favorecié a los precios mayoristas, pero
luego éstos se quedaron retrasados por la caida de los precios internacionales. Es
interesante destacar que estos bruscos cambios en los precios relativos no se
produjeron durante la deflacion de las décadas del veinte y del treinta.

Frente a estos indicadores, no es de extrafiar que muchos se pregunten si este no
sera un nuevo periodo de deflacion de precios como el que tuvo lugar en las
décadas del veinte y del treinta. Por eso vale la pena analizar cuales fueron las
causas que provocaron esta caida y la posibilidad de que la misma pueda
revertirse.

El Indice de Precios Internos al Por Mayor (IPIM)

Este indice refleja en mayor medida que el IPC la evolucién de los costos de
produccién, por incluir muchas materias primas y productos intermedios.
Precisamente por este motivo, el IPIM tuvo un alza del 5,8% en 1995, cuando
sufrié el impacto de la suba de precios internacionales de los “commodities”. Los
precios se mantuvieron elevados desde mediados de 1995 hasta septiembre de
1997, cuando se inicia la crisis del Sudeste Asiatico. A partir de esa fecha se inicia
una tendencia decreciente en los precios internacionales, que también se reflejo
en el IPIM. Esta evolucion negativa tuvo su punto mas bajo en febrero de 1999 y
desde entonces se puede apreciar una leve tendencia positiva, concordante con la
recuperacién de la demanda de los paises asiaticos. En diciembre de 1999, el
nivel general del IPIM registré una caida del 6,1% respecto a septiembre de 1997,
pero entre febrero y noviembre de 1999 subi6 un 2,4%.



Graéfico 1
Indice de Precios Mayoristas
(NI: 1993=100)
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Dentro del nivel general, en diciembre de 1999 los “productos primarios” sufrieron
una baja del 12,7% respecto a septiembre de 1997. A su vez, dentro de los
productos primarios, en el mismo periodo se destaca una suba del 31,9% en el
precio del “petréleo crudo y gas natural”, compensada por la caida del 29,4% en el
rubro “agropecuarios”. Por su parte, el rubro “productos manufacturados y energia
eléctrica” tuvo un comportamiento mas moderado, ya que cay0 un 4,1%.

Sin embargo, estas comparaciones no permiten apreciar la recuperacién de los
precios entre febrero y diciembre de 1999. En este periodo, el indice de
“productos primarios” se incrementé un 18,1%, gracias al rubro “petréleo crudo y
gas natural” que crecio un 104,9%, mientras que “agropecuarios” sufria una caida
del 8,2%. Los “manufacturados” retrocedieron solo un 0,6%.

Del analisis realizado hasta ahora se puede concluir que la evolucién del IPIM
esta fuertemente condicionada por los precios externos de los productos que
integran el indice, que son en general bienes “transables”. Por lo tanto, si hubiera
una deflacion prolongada en los mercados internacionales, la misma se
trasladaria tarde o temprano a la Argentina. Pero a pesar de lo que creen algunos
economistas, como Paul Krugman®, no existe una amenaza seria de deflacion, al
menos durante el 2000, teniendo en cuenta que para el afio proximo todos los
prondsticos indican que EE.UU., la UE, Japén, el Sudeste Asiatico y América
Latina tendran un crecimiento en sus economias.

El Indice de Precios al Consumidor (IPC)

La situacion es diferente en el caso del Indice de Precios al Consumidor. Este
indice refleja en gran medida la evolucién de los bienes “no transables” como los
servicios, aunque también pesan alimentos y bebidas, indumentaria o productos
para el equipamiento del hogar, que estan sujetos a la competencia externa. En
general, los precios al consumidor estdn mas influenciados por la demanda local
que por la internacional. Por este motivo, en periodos de reactivacién econdmica
existe el temor a las presiones inflacionarias y, por el contrario, cuando se

! Ver Clarin, 1° de agosto de 1999.



produce una recesion, ésta trae como consecuencia una menor presion sobre los

precios, que hace bajar el ritmo de la inflacion o incluso puede provocar una
deflacion.

En los Gltimos dos afios, la Argentina debi6 soportar el impacto de la crisis asiatica
de septiembre de 1997, la cesacion de pagos de Rusia, en agosto de 1998, y la
maxidevaluacién de la moneda brasilefia, en enero de 1999. Estos tres hechos
externos afectaron la actividad econémica local. La produccion industrial, medida
por el Estimador Mensual Industrial (EMI) desestacionalizado, cayé un 15,1%
entre octubre de 1997 y julio de 1999, cuando se alcanzé el fondo del ciclo. El PBI
en el cuarto trimestre de 1998 tuvo un retroceso del 0,6%, y siguié cayendo 3%,
4,9% vy 4,1% en los tres primeros trimestres de 1999.

Esta caida del PBI coincidié con una tendencia decreciente en el IPC que se
produjo a partir de septiembre de 1998. Comparando agosto de 1998 con
diciembre de 1999 se aprecia un retroceso del 2,4% en el IPC. Si hubiera una
relacion de causalidad entre actividad econdémica y nivel de precios, podria

decirse que la tendencia observada en el IPC deberia revertirse en el corto plazo,

habida cuenta que la demanda local comenzé a recuperarse a partir del mes de
agosto del corriente afio.

Gréfico 2
Indice de Precios al Consumidor
(NI: 1988=100)
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Sin embargo, analizando la evolucidon de los distintos componentes de IPC se
aprecia también la incidencia de factores externos en los distintos sectores del
indice. Concretamente, el rubro “alimentos y bebidas”, que tiene mas del 30% de
participacion en el nivel general, cay6 un 7,1% entre agosto de 1998 y diciembre
de 1999. Y dentro de este rubro, los productos que mas dependen del exterior
para la determinacion de sus precios, como carnes (-17,9%) vy aceites (-15,8%)
fueron los que mas cayeron en el periodo mencionado. Estas variaciones se
aproximan a la baja del 19,1% que sufrieron los precios mayoristas del rubro
“agropecuarios” (-26%).

Por otro lado, si el nivel de la actividad econdmica y el poder adquisitivo local
fueran determinantes absolutos de la evolucién del IPC, no se explica como con
la crisis econémica que sufre el pais desde hace mas de un afio, los componentes
del indice que miden la evolucién de los servicios, no hayan caido con igual



intensidad, sino que por el contrario en su mayoria muestran subas de precios.
Asi, por ejemplo, entre agosto de 1998 y diciembre de 1999, el rubro “vivienda”
aumenté un 0,9% ; “salud”, el 0,8% ; “transporte y comunicaciones”, el 1,4% ;
“esparcimiento”, el 1,8% y “educacion”, el 0,4%. Si bien los “bienes y servicios
varios” retrocedieron un 0,1%, esta variacion es muy inferior a la baja del 2,4%
que sufrié el nivel general del IPC en ese periodo.

Esta dispar evolucion estaria indicando la resistencia que tienen a la baja los
precios en la Argentina, donde los ajustes se realizan generalmente por el lado de
las cantidades y no de los precios, excepto en aquellos productos cuyos precios
estan determinados por los mercados internacionales. Sin embargo, no parece
gue el IPC vaya a seguir cayendo. Por un lado, porque todo indica que la
actividad econ6mica interna esta en camino de recuperarse, y por otro, porque los
precios internacionales de las materias primas también estan subiendo por la
recuperacion del Sudeste Asidtico y la firmeza que muestran las economias
desarrolladas. La reciente suba de impuestos, si bien es un factor circunstancial,
contribuira también al incremento del IPC, al menos en los primeros meses del
afio 2000. De todos modos, dada la escasa magnitud de la caida sufrida por el
IPC, por ahora no se puede hablar de deflacion, como tampoco se hablo de
deflaciéon cuando el IPIM se contrajo en los afios 1997 y 1998 y posteriormente la
variacion volvio a ser positiva en 1999.



INTERNACIONALIZACION DEL SISTEMA
BANCARIO ARGENTINO.
EVOLUCION Y FACTORES DETERMINANTES

1. EL ORIGEN DE LAS INVERSIONES DIRECTAS DEL EXTERIOR EN LA
ARGENTINA Y LA NACIONALIDAD DE LOS BANCOS EXTRANJEROS.

La estabilidad politico-institucional en conjuncion a la renegociacién de la deuda
publica y el plan de privatizaciones de las empresas publicas del Estado, la politica
de apertura de la economia argentina al mercado mundial y la liberalizacion de la
cuenta capital, fueron factores determinantes para el desenvolvimiento de un
importante flujo de inversiones extranjeras en la adquisicién de activos en nuestro
pais.

Cuadro N°1
Inversion de Firmas Extranjeras (IFE). 1990-1999.
Desagregacion por pais de origen y modalidad de inversion.

Monto en millones de ddlares.
Periodo 1990-1994

Pais Adguisicion Ampliacién Greenfield Privatizacion Total IFE
EE.UU. 978.4 3716.6 389.5 3368.9 8453.4
Espafia 1755 1598.3 2.0 954.6 2730.4
Francia 370.5 1174.5 232.2 520.2 2297.4
Italia 77.0 900.2 253.9 631.2 1862.3
Chile 272.2 385.6 488.5 639.9 1786.2
Reino Unido 187.9 353.1 102.2 583.7 1226.9
Canada 71.0 77.0 126.0 337.3 611.4
Alemania 189.0 125.5 80.7 0.0 395.2
Holanda 69.0 193.6 75.0 1.7 339.3
Suiza 96.7 114.1 0.0 37.6 248.4
México 129.0 28.7 0.0 0.0 157.7
Australia 67.8 0.0 23.1 51.3 142.2
Brasil 43.0 155 50.0 30.8 139.3
Otros 39.6 45.9 27.1 182.1 294.7
Total general 2766.6 8728.7 1850.2 7339.3 20684.8
Periodo 1995-1999

Pais Adguisicion Ampliacién Greenfield Privatizacion Total IFE
EE.UU. 15732.9 13335.0 5908.5 3144.5 38120.9
Espafia 16986.9 4329.1 947.4 4136.7 26400.1
Francia 2098.4 3047.2 1255.4 548.1 6949.1
Chile 1570.7 1285.3 3292.3 510.0 6658.2
Reino Unido 1738.4 1512.8 697.2 216.3 4164.7
Italia 340.4 2737.8 718.1 299.1 4095.5
Canada 2215 565.8 1708.4 11.8 2507.5
Alemania 145.4 1110.9 844.3 0.0 2100.6
Brasil 508.2 323.0 1153.7 0.0 1984.9
Holanda 773.8 570.0 547.3 0.0 1891.0
Australia 76.1 56.9 1298.1 0.0 1431.1
México 517.7 577.4 246.9 0.0 1342.0
Suiza 325.8 532.8 153.1 28.6 1040.3
Otros 832.6 756.5 660.9 8.9 2258.9
Total general 41868.7 30740.5 19431.5 8904.1 100944.7
Fuente: CEP.

Las inversiones extranjeras se concentraron principalmente en los servicios
publicos privatizados y en aquellos sectores de la produccion relacionados al
mercado externo: petréleo, gas y sus materias primas derivadas —industria
petroquimica -, complejo agro-industrial —resultado de las ventajas comparativas
de la Argentina en el mercado mundial- y automotriz — producto del Régimen de la
Industria Automotriz y la asociaciéon comercial con Brasil-.

Las mayores inversiones directas del exterior provinieron de empresas
transnacionales cuyas casas matrices se encuentran en: EE.UU, Canada, Union



Europea — principalmente Espafia, Reino Unido, Francia, Italia, Holanda y
Alemania -, Suiza, Chile y Brasil.

Si se observa el Cuadro N°2 queda evidenciada la existencia de una relacién
inmediata entre el origen de las inversiones del exterior con la nacionalidad de las
entidades financieras extranjeras radicadas en el pais o cuyo capital social es
controlado por extranjeros. -Ver Anexo 1-.

Cuadro N°2
La Banca Extranjera en Argentina segun pais de Origen.
Junio de 1999.
Montos en millones de délares.

N° de Activos Pasivo

Pais entidades total titulos préstamos total depositos

EE.UU 11 31052.0 3802.8 15011.8 18263.5 11762.9
Espafia 4 21508.7 2163.3 11004.1 19435.6 12040.7
Reino Unido 2 6982.9 793.2 3018.0 6507.5 3507.7
Holanda 2 4922.0 604.3 1034.3 4736.6 1259.4
Italia 1 3594.4 369.9 2084.5 3273.7 2278.1
Francia 5 3353.6 148.8 1860.2 3061.2 1875.6
México 1 3055.5 346.9 1566.5 2683.5 1252.5
Canada 1 2890.3 258.0 1507.0 2738.3 1557.1
Suiza 3 2845.3 464.2 1346.0 2534.5 1694.4
Alemania 1 2489.3 241.0 311.6 2374.4 447.5
Unién Europea 1 916.8 66.4 365.4 818.8 219.9
Brasil 5 747.2 80.0 581.7 711.8 493.2
Japén 1 366.2 104.3 82.4 332.3 62.6
Uruguay 2 130.7 21.7 60.7 96.6 26.9
Chile 1 127.5 7.8 76.1 109.5 83.1
Corea 1 53.8 16.8 27.3 36.7 29.7
Banca Extranjera 42 85036.2 9489.4 39937.6 67714.5 38591.3

Fuente: CEP en base a los “Infornes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".

Cuadro N°3
Adquiciciones por parte de entidades extranjeras
de Bancos Nacionales, a partir de 1995.

Banco Extranjero Nacionalidad  Banco Nacional Adquirido forma societaria afio
Quantum Fund - Bank of New York EE.UU Hipotecario Nacional Publico 1999
Banco Itat Brasil del Buen Ayre soc. andnima 1998
Bilbao Vizcaya Espafia Francés del Rio de la Plata soc. anénima 1997
Crédito Argentino soc. anénima 1997
Santander Espafia Rio de la Plata soc. andnima 1997
Corp Banca* Chile BUCI soc. andnima 1997
Hong Kong Shangai Bank Reino Unido Roberts soc. anoénima 1997
Nova Scotia Bank Canada Quilmes soc. andnima 1997
B.T. L.A. Holding EE.UU Liniers sudamericano soc. anonima 1997
Central Hispano? Espafia Banco Tornquist soc. anénima 1996
Salomon Brothers Holding EE.UU MBA Banco de Inversiones soc. anoénima 1996
Socimer Finance Holding Holanda Medefin soc. anénima 1995
UNB soc. anoénima 1995
Credit Agricole Suiza Coinag cooperativo 1995
Independencia cooperativo 1995
de las Comunidades cooperativo 1995
Carlos Pellegrini cooperativo 1995
de los Arroyos cooperativo 1995

Fuente: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".

(1).- Los grupos chilenos Saieh y Abumohor compraron al BCRA el intervenido Banco Comercial e
Industrial (BUCI) por 400 millones de doélares en 1997. En mayo de 1999, el Banco Bilbao Vizcaya
adquire el 100% de Corp Banca Argentina por 84,7 millones de délares.

(2).- En 1996 los espafioles del Banco Central Hispano en asociacion al grupo Luksic adquieren el
Banco Tornquist. Esta asociacion es disuelta en 1999 a partir de la fusién del Central Hispano con el
Banco Santander.

Las mismas relaciones comerciales que establece la Argentina en el mercado
mundial, la utilizacion de los bancos como intermediarios del sistema de pagos y



transferencias internacionales explicarian, en una primera instancia, esta
correspondencia entre la nacionalidad de los bancos extranjeros y el origen de las
inversiones. Pero sin embargo, si se observa el conjunto de bancos extranjeros, se
puede apreciar que s6lo una pequefia parte actia como representacién cuya
principal funcién sea facilitar las transferencias y los pagos internacionales; y que
en su mayoria los bancos extranjeros actlian activamente tanto en el mercado de
préstamos y depdsitos como en el mercado de activos —bancos mayoristas
agentes de fondos de inversion -. Este segundo aspecto, la actuacién directa de
los bancos extranjeros como agentes de crédito y ahorro en el mercado financiero
argentino, se hace observable con mayor agudeza si observamos las
adquisiciones de bancos nacionales realizadas por bancos extranjeros a partir de
1995.

Las adquisiciones de 1995 son resultado de la crisis bancaria ocurrida en ese
mismo afio. Los pequefios bancos en general, la banca provincial y aquellos
bancos mayoristas con fuertes operaciones en la banca off-shore — Extrader y
Feigin — sufrieron importantes corridas de sus depésitos — lo cual dio como
resultado que durante 1995 se iniciara el proceso de privatizacién de la banca
provincial y 8 entidades privadas cesaran sus actividades”.

Entre las varias intervenciones llevadas adelante por el B.C.R.A. ante la crisis, se
establecio un nuevo régimen de regulaciones sobre la constitucion de los bancos
cooperativos tendiente a fomentar la fusiébn de entidades, su conversién a
sociedades anénimas — caso del Patricios — o el cierre de sus actividades®.
Producto de ello es la constitucion del Banco Bisel SA como fusidn de los bancos
cooperativos Carlos Pellegrini, Coinag, de las Comunidades, de los Arroyos e
Independencia en asociacién con el Caisse Nationale Credit Agricole de Suiza
cuyo aporte de capital solvent6 los resultados negativos de la sociedad hasta julio
de 1997.

En 1994 se rompe la asociacion de los bancos Banesto (Espafia) y Shaw (EE.UU)
por la caida de la casa matriz de la entidad espafiola. Esto determiné la bisqueda
de nuevos socios locales y extranjeros por parte de la entidad norteamericana, -
Corporacidon Sudamericana de Inversiones, Banco del Sud, y Banamex, Banco
Nacional de México — cuyo resultado fue la constitucion de BANSUD S.A.

Por otro lado, entre 1996 y 1997, ingresan a la plaza tres grandes Holdings
internacionales de inversiones, Socimer (Suiza), Salomon Brothers (EE.UU) y
Bankers Trust (EE.UU). Los dos primeros adquieren bancos mayoristas con
importante actividad en el mercado de activos. El tercero adquiere una entidad
minorista dedicada casi en exclusividad a los créditos de consumo.

Es en 1997 cuando las adquisiciones de la banca extranjera contemplan a bancos
locales de primera linea, siendo las mas significativas, -dada la posicion en la
banca local del Banco Rio y Francés-, las llevadas adelante por los dos mayores
bancos espafioles, BBV y Santander. Es necesario sefialar que el Banco
Santander ya se encontraba establecido en nuestra plaza desarrollando
actividades como banca mayorista; su adquisiciéon del Banco Rio, el segundo
banco privado nacional por su nivel de depésitos en 1997, nos hace observable,
prima facie, la emergencia dentro de la estrategia del banco espafiol de la
necesidad de capturar depésitos y actuar como agente del ahorro del publico de
nuestro pais.

' En 1995 cerraron sus actividades los bancos nacionales privados, -en gral. mayoristas con

operaciones en el mercado de capitales-, Asfin SA, Austral SA, Basel SA, Dorrego Trenque Lauquen,
Provencor SA, Crédito Comercial, Extrader SA, Feigin SA.

*Durante 1995 cerraron sus actividades 12 bancos cooperativos, -siendo el caso mas rutilante el del
Banco Integrado Departamental-. Como resultado de la continuidad de tal politica por parte del
B.C.R.A. de los 38 bancos cooperativos presentes en diciembre de 1995 sélo dos — Credicoop y
Empresario del Tucuman- permanecen en actividad para junio de 1999.



Podemos decir que 1997 es el afio en que todas las naciones con fuertes
inversiones en activos del pais tienen en nuestra plaza financiera un desarrollo de
todo el espectro de negocios bancarios: representaciones para transferencias y
pagos internacionales, banca minorista -mercado de dinero, préstamos-depositos -
y banca mayorista —mercado de activos-. A la banca de EE.UU., Alemania,
Francia, Reino Unido, Suiza e Italia que ya habian alcanzado este grado de
desarrollo de sus negocios en el pais se suman, entre 1995 y 1997, Espafia en
primer lugar, Canadd, Chile — Banco Tansandino — y Brasil — desarrollo del Banco
Ital como minorista - (Ver Anexo 1).

Este proceso no se detuvo durante 1998, en que el Banco Ital absorbe al Banco
del Buen Ayre —que en marzo de 1998 ocupaba el puesto 44 en el ranking de
activos- y a principios de 1999 se realiza la primera privatizacion de una entidad
bancaria publica nacional, el Banco Hipotecario, cuyo control accionario es
asumido por el fondo de inversiones internacional Quantum —y sus socios locales,
IRSA-y The Bank of New York.

La principal causa, desde el punto de vista mas convencional de la teoria
econémica, para la enajenacion de un activo se encuentra en su nivel de
rentabilidad relativa esperada. Pero como es de observar en el siguiente cuadro
ésta no es una causa explicativa que tenga un grado de significatividad
importante, en el caso de la enajenacion de los grandes bancos locales durante
1997.

En el siguiente cuadro se presentan la evolucion del R.O.E. — resultados ordinarios
/ patrimonio neto — y R.O.A. — resultados ordinarios / activo — de los bancos
nacionales adquiridos por entidades extranjeras durante 1997.

Rentabilidad Histérica de los Bancos Locales enajenados durante 1997.
Resultados Ordinarios sobre Patrimonio Neto y sobre Activos

Banco Dic-95 Dic-96 Jun-97 Dic-97 Mar-98
o ROE % 133 20.7 458 38.6 346
ROA % 17 24 5.0 3.8 3.4

ROE % 135 18.0 19.9 41 3.9

FRANCES  |20A % 25 28 28 18 17
ROE % 147 93 111 6.0 198

ROBERTS  I20A o 13 0.8 0.9 05 14
ROE % 16 131 2.0 6.2 5.6

QUILMES  120A % 0.2 12 0.3 0.4 0.4
ROE % 17 96 112 12 12

BANSUD oA o 0.4 13 13 0.1 0.1
BISEL ROE % 125 1.9 9.2 8.3 100
ROA % 26 1.9 11 10 12

ROE % 134 16.7 16.0 14.9 133

GALICIA 1204 9 14 14 15 14 12
) ROE % 109 4.2 sid 155 31
10Primeros [0 o 13 15 s/d 1.4 1.2
: ROE % 0.2 55 sid 59 6.0
Sistema — poa o 0.0 06 s/d 07 0.8

Fuente: Informes sobre Entidades Financieras del B.C.R.A.

De las cuatro entidades locales enajenadas durante 1997 sélo una, el Banco
Quilmes, presenta resultados negativos — producto principalmente de un alto nivel
de cargos por incobrabilidad desde 1995 hasta diciembre de 1997-. Las otras tres
entidades,- Rio, Francés y Roberts - presentan niveles de rentabilidad superiores a
la media del sistema, - siendo extraordinarios los beneficios alcanzados por el
Banco Rio y Francés, que superan a los resultados alcanzados por los 10
primeros Bancos -. Los recurrentes resultados negativos de los Bancos Bansud y
Bisel nos expresan que las adquisiciones/fusiones que constituyeron estas
entidades tienen proyecciones de largo plazo para sus nuevos inversores.



2. CONCENTRACION-INTERNACIONALIZACION DE LA ECONOMIA —
CONCENTRACION-INTERNACIONALIZACION DE LA BANCA.

A partir del establecimiento del Plan de Convertibilidad en 1991 dos tendencias se
han marcado como dominantes de los cambios de la estructura econdémica
argentina: a) un fuerte proceso de concentracion de la actividad econémica y
centralizacion de la propiedad del capital, en conjuncion a, b) una mayor injerencia
de las empresas extranjeras.

En efecto, considerando el relevamiento de las 500 mas Grandes Empresas
realizado por el INDEC puede verificarse que mientras en 1993 el valor agregado
segun origen del capital se repartia entre un 32,2% para empresas con dominio de
capital extranjero, 38,1% para empresas de capital nacional y el restante 29,8%
para asocianes entre capitales nacionales y extranjeros, a lo largo de s6lo un
quinquenio se produce una fuerte expansion de la participacion de las empresas
extranjeras en detrimento de las otras dos formas. Asi, en 1997 el valor agregado
de las 500 mayores empresas de la economia argentina se reparte entre un 56,5%
para las empresas extranjeras, 23,6% para las de capital nacional y un 20% para
asociaciones.

A su vez, el proceso de concentracién econdmica queda evidenciado si tenemos
en cuenta que el nivel de actividad de las 500 grandes empresas ha mostrado
durante el periodo 1993-1997 un mayor grado de dinamismo que el conjunto de la
economia -el valor agregado de este conjunto de empresas crecio en el periodo
mencionado a una tasa acumulativa anual del 8,2% y el conjunto de la economia
al 4%-.

Cuadro N°4
Valor Agregado por Origen del Capital y
Actividad Principal de la Empresa. 1993.
Origen del Capital

Activividad Principal Total Nacional Con participacion extranjera

de la Empresa Subtotal hasta 50% mas de 50%
en millones de pesos.

Total 30665.7 11669.3 18996.3 9126.2 9870.1
Minas y Canteras 2905.6 827 2078.6 1507.2 571.4
Industria Manufacturera 15636 5045.5 10590.5 2879.4 77111
Electricidad, Gas y Agua 3000.5 1504.5 1496 1136.8 359.2
Construcciones 453.1 207.2 2459 114.2 131.7
Servicios 8670.5 4085.2 4585.2 3488.5 1096.7

en porcentajes

Total 100 38.1 61.9 29.8 32.2
Minas y Canteras 100 28.5 715 51.9 19.7
Industria Manufacturera 100 32.3 67.7 18.4 49.3
Electricidad, Gas y Agua 100 50.1 49.9 37.9 12.0
Construcciones 100 45.7 54.3 25.2 29.1
Servicios 100 47.1 52.9 40.2 12.6

FUENTE: CEP en base a datos de la “Encuesta a Grandes Empresas, INDEC".

Dado que la fuente primaria de financiamiento de las grandes empresas, en
general, y de las empresas extranjeras, en particular, esta constituida por lineas de
crédito transadas en el exterior, el incremento y desarrollo del proceso de
concentracion y extranjerizacion de la actividad econémica afectd el
desenvolvimiento del mercado de crédito local reduciendo la cartera crediticia
efectiva y potencial de la banca nacional. Evidencia de ello es que, desde 1994, se
fue generando, -de la misma forma que en la estructura productiva y con cierto
rezago-, un fuerte proceso de concentracién del sistema financiero con una mayor
injerencia de la banca extranjera. Esto dos procesos concomitantes dan cierto



sustento a la hipétesis sobre la existencia de un grado de vinculaciéon entre
empresas y bancos de una misma nacionalidad o grupo econdmico-financiero®.

Cuadro N°5
Valor Agregado por Origen del Capital y
Actividad Principal de la Empresa. 1997.
Origen del Capital

Activividad Principal Total Nacional Con participacion extranjera

de la Empresa Subtotal hasta 50% mas de 50%
en millones de pesos.

Total 42100.6 9922.2 32136.2 8410.8 23767.6
Minas y Canteras 4766 821.2 3944.8 0 3944.8
Industria Manufacturera 21331.8 4473.7 16858.1 2141.2 14716.9
Electricidad, Gas y Agua 3762.5 935 2827.5 530.4 2297.1
Construcciones 787.2 451.8 335.4 278.4 57
Servicios 11453.1 3240.5 8212.6 5460.8 2751.8

en porcentajes

Total 100 23.6 76.3 20.0 56.5
Minas y Canteras 100 17.2 82.8 0.0 82.8
Industria Manufacturera 100 21.0 79.0 10.0 69.0
Electricidad, Gas y Agua 100 24.9 75.1 14.1 61.1
Construcciones 100 57.4 42.6 35.4 7.2
Servicios 100 28.3 717 47.7 24.0

Fuente: CEP en base a datos de la “Encuesta a Grandes Empresas, INDEC".

En el siguiente cuadro se observa el alto grado de concentracion de préstamos y
depdsitos del sistema bancario argentino, grado de concentracion que va en
aumento desde la crisis bancaria de 1995.

Cuadro N° 6
Concentracion de Préstamos y Depoésitos. 1994-1999.
Préstamos Depositos
estrato Dic-94 Dic-96 Mar-98 Jun-99| Dic-94 Dic-96  Mar-98 Jun-99
10 Primeros Bancos % 50.7 60.1 64.5 69.8 50.2 59.0 59.3 70.6
20 Primeros Bancos % 66.5 77.1 80.0 83.7 65.2 76.2 75.4 84.6
50 Primeros Bancos % 84.4 93.2 94.6 96.4 83.1 93.4 93.4 96.7
Total Sistema Financiero mill. $| 55875.1 59787.9 70649.6 75740.2] 47053.4 53701.3 73558.0 83344.3
Dic-94 Dic-96 Mar-98 Jun-99
Numero de Entidades Bancarias 169 113 109 96

Fuente: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.”

El nivel de préstamos en diciembre de 1996 supera a los niveles previos a la crisis
y entre marzo del 98 y diciembre del 94 se observa un incremento de alrededor del
27% en el nivel de los mismos. Lo mismo sucede con el nivel de depésitos, siendo
el incremento entre extremos del periodo de alrededor del 55%.

La concentracién de los depdsitos y los créditos en entidades de mayor volumen
nos expresa la existencia de posibles ganancias del sistema en lo atinente a sus
costos operativos. Este grado de concentracion es producto mismo de la

® Cierta evidencia no concluyente de la validez de tal supuesto puede observarse en el Anexo 2 donde
se observa la alta concentracion de los créditos otorgados por ciertos bancos extranjeros en un
reducido nimero de empresas. Un caso paradigmatico de tal vinculacion entre empresas y bancos lo
constituye el Grupo BBV. El Banco Bilbao Vizcaya es el principal accionista unitario de Telefénica de
Espafia (3,2%), lberia (7%) y de Repsol (10%) empresas controladoras -0 con alta participacion
societaria- de Telefénica de Argentina, Aerolineas Argentinas e YPF, respectivamente. A finales de
1998 se hizo con el control del quinto grupo bancario italiano, la Banca Nazionale del Lavoro, al adquirir
el 10% del paquete accionario por 500 millones de délares. En mayo de 1999 obtuvo el 100% del
paquete accionario de la mayor AFJP de la Argentina, Consolidar. En el mismo afio lideré la operacién
por parte de Repsol frente a un pool de bancos para obtener financiamiento para la absorcion de YPF
S.A. (Calderén y Casilda, 1999).



competencia entre entidades con mayores niveles de eficiencia en un contexto de
baja de los spreads bancarios y cierta remonetizacion de la economia durante
1996 y 1997. La competencia engendra la concentracion a través de la absorcion
y fusion de las entidades con menor capital de reserva y liquidez por aquellas
entidades con mayor grado de solvencia. Bajo este contexto son claras las
ventajas relativas de la banca internacional frente a los bancos locales®. Por ello
puede decirse que los mismos mecanismos de mercado que generan la
concentracion del mercado financiero son los que determinan su
desnacionalizacion.

Cuadro N°7
Evolucion de la Estructura del Sistema Bancario. 1994-1999.

Diciembre-94 Activo Pasivo

Total Activo Préstamos Total Pasivo Depositos
Banca Entidades  mill. $ % mill. $ % mill. $ % mill. $ %
Publica (Nac., Provinc., Municip.) 33 36387 430 23284 417 29532 414 18557 394
Nacional de Propiedad Mixta 3 307 04 141 0.3 267 04 197 04
Nacional Privada y Cooperativa 102 35005 414 2339 419 30218 424 20440 434
Extranjera* 31 12953 15.3 9055 16.2 11321 15.9 7860 16.7
Sistema Bancario 169 84652 1000 55876 1000 71338 1000 47054 100.0
Diciembre-96 Activo Pasivo

Total Activo Préstamos Total Pasivo Depositos
Banca Entidades  mill. $ % mill. $ % mill. $ % mill. $ %
Publica (Nac., Provinc., Municip.) 18 36125 342 21100 353 28944 319 18359 342
Nacional de Propiedad Mixta 11 3053 29 1439 24 2828 31 1871 35
Nacional Privada y Cooperativa 47 33810 320 18936 317 29942 330 18039 336
Extranjera* 37 32615 30.9 18313 30.6 29146 321 15432 28.7
Sistema Bancario 113 105603 1000 59788 1000 90860 1000 53701 100.0
Marzo-98 Activo Pasivo

Total Activo Préstamos Total Pasivo Depositos
Banca Entidades  mill. $ % mill. $ % mill. $ % mill. $ %
Publica (Nac., Provinc., Municip.) 16 41394 285 22988 325 34677 26.9 24600 334
Nacional de Propiedad Mixta 12 3228 22 1399 20 2989 23 2232 3.0
Nacional Privada y Cooperativa 40 25813 17.8 13849 196 22864 17.7 15017 204
Extranjera* 41 74664 515 32414 459 68600 53.1 31709 43.1
Sistema Bancario 109 145099 1000 70650 100.0 129130 1000 73558 100.0
Junio-99 Activo Pasivo

Total Activo Préstamos Total Pasivo Depositos
Banca Entidades  mill. $ % mill. $ % mill. $ % mill. $ %
Publica (Nac., Provinc., Municip.) 10 39870 26.0 20784 274 35860 279 27646 332
Nacional de Propiedad Mixta 12 4376 29 2013 27 3854 3.0 2861 34
Nacional Privada y Cooperativa 32 23995 157 13006 172 21236 165 14246 17.1
Extranjera® 42 85036 555 39938 527 67715 526 38591 46.3
Sistema Bancario 96 153277 1000 75740 100.0 128665 1000 83344 100.0

Fuente: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".
(*).- Banca Extranjera comprende a las Sociedades Locales de Capital Extranjero y las Sucursales de
Entidades Bancarias del Exterior.

En el cuadro N°7 puede observarse la evolucidon de la estructura del sistema
bancario argentino entre diciembre de 1994 y junio de 1999. Se observa que la
estructura del sistema anterior a la crisis del efecto Tequila se caracterizaba por un
alto grado de participacion del sistema bancario publico y privado nacional, siendo
la participacion de entidades extranjeras marginal —tanto en el activo como en el
pasivo del sistema-. A su vez, el sector privado y cooperativo local se
caracterizaba por la presencia de un alto nimero de entidades de pequefia
envergadura en su nivel de depdsitos y préstamos. Como hemos mencionado con

* Los bajos niveles de bancarizacion de la economia argentina y de capitalizacion de los bancos
nacionales hace que la escala de estos a nivel internacional sea marginal. Por ejemplo, el nivel de
activos del Banco Itat duplica —méas de 30 mil millones de doélares- al del mayor banco privado de la
Argentina, de Galicia y Buenos Aires. A su vez, el nivel de activos globales de los dos mayores bancos
espafioles, el BBV y el BSCH, -157.089 y 277.800 mil millones de délares respectivamente- superan
holgadamente al nivel de activos de todo el sistema financiero argentino.



anterioridad, la crisis determind la eliminacién — o absorcion por bancos de primera
linea — de gran parte de los banco locales pequefios —tanto privados como
cooperativos- y la decisién politica por parte de las autoridades econdémicas de
privatizar la banca provincial.

Para diciembre de 1996 el nimero de bancos locales se redujo a menos de la
mitad de los presentes en 1994 y su participacion en el nivel de préstamos y
depésitos disminuy6 del 42% a alrededor del 33%. Para esta misma fecha la
participacién de la banca extranjera en el nivel de préstamos y depoésitos ya
alcanzaba alrededor del 30% del sistema.

Ya en marzo de 1998, y como resultado de la absorcion de gran parte de los
bancos de primera linea locales, la banca extranjera ya presenta una posicion
dominante al absorber algo mas del 50% del activo y el pasivo del sistema
bancario argentino. Habiéndose reducido la participacién de la banca privada y
cooperativa local a menos del 20%.

Este cuadro también hace observable que la relaciéon entre préstamos/activo y
depdésitos/pasivo va paulatinamente decreciendo, dandose este proceso con
mayor intensidad entre la banca privada —tanto local como extranjera-. A nivel
agregado de todo el sistema el nivel de préstamos pasoé de representar el 66% del
activo de los bancos en diciembre del ‘94 al 48,7% en marzo del 98; siendo menor
la disminucion de la relacion depésitos pasivo, del 66% al 56% en el mismo
periodo.

Los factores determinantes de éste hecho pueden encontrarse en: a) el
incremento del nivel de requisitos minimos de liquidez remunerados, de los niveles
de capital minimo y el programa de pases contingentes establecidos por el Banco
Central luego de 1995, y b) el incremento de los créditos y obligaciones por
intermediacion financiera que evidenciaria la creciente actuacién de la banca
como intermediaria entre las fuentes de financiamiento (tanto del exterior como del
creciente capital acumulado de los fondos locales de pension) y las empresas.

Gréfico 1
Composicion del ACTIVO de los 10 Primeros Bancos
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Fuente: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".



Graéfico 2
Composicioén del PASIVO de los 10 Primeros Bancos.
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Fuente: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".

Como puede ser observar, desde 1995 los créditos y obligaciones por
intermediacion financiera incrementan aceleradamente su participacion entre el
activo y el pasivo de los 10 primeros bancos.

La participacion de los préstamos sobre el activo de los bancos se ha reducido del
70% en diciembre de 1995 al 50% en marzo del "98. Frente a un crecimiento de
alrededor del 100% de los activos por todo concepto entre extremos del periodo
citado, los préstamos a empresas y particulares otorgados por los 10 primeros
bancos privados se han visto incrementados en algo menos del 50% en el mismo
periodo.

El incremento de los créditos por intermediacién financiera entre los 10 primeros
bancos privados expresa su mayor participacion como préstamistas de otros
bancos y entidades financieras y su creciente participacion en el incipiente
mercado de capitales doméstico a través de la conformacion de fondos comunes
de inversién asociados. A su vez, el incremento de la participacion de las
obligaciones adquiridas por intermediacion financiera con relacién al pasivo
expresa el creciente papel de estos bancos como intermediarios de las fuentes de
financiamiento externo — lineas de crédito del exterior y obligaciones negociables
contraidas en el extranjero — que les permite arbitrar las diferencias existentes
entre la tasa de interés internacional y doméstica.

Como puede observarse en el siguiente cuadro, el mayor desarrollo de la
intermediacion financiera se encuentra entre los bancos locales de capital
extranjero y principalmente las sucursales de entidades extranjeras; inclusive en
estas Ultimas el monto de las lineas de financiamiento desde el exterior bajo la
forma de obligaciones por intermediacion financiera son mayores que la suma de
depdsitos absorbidos.

Cuadro N°7
Composicion del Activo y Pasivo segun forma de propiedad y origen del
capital. A Junio de 1999.

Participacion sobre el Activo Participacion sobre el Pasivo
Banca Préstamos Titulos C.IL.F Otros Dep6sitos O.L.F Otros
Publica (Nacional y Provincial) 52.0 115 16.0 20.5 77.0 20.8 2.2
Privada Nacional 55.8 8.9 20.0 15.3 60.6 36.7 2.8
Local de Capital Extranjero 49.5 10.3 26.2 14.0 58.8 38.1 31
Suc. de entidad Extranjera 39.6 13.4 39.0 7.9 43.9 53.9 2.2
Total Sistema Bancario 49.3 11.1 24.7 14.8 61.0 36.4 2.6

Fuente: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".



Como resultado de la evolucién de los hechos descriptos, nueve de los diez
primeros bancos privados en el sistema bancario argentino son sucursales de
entidades extranjeras o controlados por sociedades del exterior: BankBoston
(EE.UU), Banco Rio de la Plata (Espafia), Banco BBV Francés (Espafia), Citibank
N.A. (EE.UU), Hipotecario S.A. (EE.UU), HSBC Banco Roberts (Reino Unido),
Banca Nazionale del Lavoro (Italia), Banco Bansud (EE.UU-México), Scotiabank
Quilmes (Canadd); siendo el Banco de Galicia y Bs.As. el Unico con control
accionario por parte de capitales locales. Las entidades extranjeras a través del
dominio de los principales bancos locales no sélo logran evitar la intermediacién
financiera de sus operaciones con sus fuentes de financiamiento externo sino
también el control sobre gran parte del crédito y ahorro nacional.

Por lo hasta aqui expuesto podemos decir, a modo de sintesis, que la creciente
desnacionalizacion del sistema bancario argentino no es solo resultado inmediato
de la entrada de capitales y la consecuente desnacionalizacion de los principales
activos del pais sino que, a su vez, es producto de las mismas leyes de mercado
gue determinan la concentracion del sistema financiero.
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ANEXO 1
La Banca Extranjera en la Argentina.

Activo Pasivo
Banco Nacionalidad Total Titulos Préstamos Total Depésitos

1 Deutsche Bank SA Alemania 2489.3 241 311.6 23744 4475
2 do Brasil SA Brasil 73 45 37.9 325 11
3 Real de Argentina SA Brasil 64.1 5 50.9 374 215
4 do Estado de Sao Paulo SA Brasil 233 15 124 10.6 0.9
5 Ita Argentina SA Brasil 20.8 11 165.2 173.2 79.5
6 Buen Ayre S.A. Brasil 566 58 315.3 458.1 380.3
7 Scotiabank Quilmes S.A. Canada 2890.3 258 1507 2738.3 1557.1
8 Kookmin Bank Corea 53.8 16.8 27.3 36.7 29.7
9 Transandino SA Chileno 127.5 7.8 76.1 109.5 83.1
10 BankBoston National Association EE.UU 10098.4 1291.9 5599.5 9357.4 5062.1
11 Citibank N.A. EE.UU 9884.3 1415.9 4652.8 918.6 5377.8
12 The Chase Manhattan Bank EE.UU 1717.6 215 81.8 1636.3 275.1
13 Bank of America National Trust & Saving EE.UU 1347.6 142.7 163.4 11733 0.1
14 Morgan Garanty Trust Company New York EE.UU 1179.8 268.8 166.1 1078.2 270
15 Republic National Bank of New York EE.UU 551.9 186.9 147.5 494.6 49.1
16 Liniers Sudamericano SA EE.UU 173.7 255 76.7 153.3 106.7
17 MBA Banco de Inversiones SA EE.UU 83.6 31 15.7 60.7 31
18 American Express Bank Ltd. EE.UU 14.2 16 0 2 0.4
19 Bansud S.A. EE.UU / México 3055.5 346.9 1566.5 2683.5 12525
20 Rio de la Plata SA Espafia 10886.5 1334.8 5261 9747.9 5401.6
21 Francés SA Espafia 8906.4 722.4 4905.2 8171.6 57475
22 Tornquist SA Espafia 1275.4 63.4 681.5 1124.3 628
23 Corp Banca SA Espafia 440.4 42.7 156.4 391.8 263.6
24 Europeo (BEAL) SA Europa 916.8 66.4 365.4 818.8 219.9
25 Sudameris SA Francia 1209.5 48.1 796.7 1109.6 756.9
26 Banque Nationale de Paris Francia 1041.4 66.2 414.8 971.5 410.6
27 Supervielle Societe Generale SA Francia 1035.3 29.7 594 946.6 673.7
28 Centelem Argentina S.A. Francia 39.7 19 33.7 233 0
29 de Servicios Financieros Francia 27.7 29 21 10.2 344
30 ABN Amor Bank N.V. Holandés 3804.6 454.7 669.7 3705.1 8375
31 ING Bank N.V. Holandés 1117.4 149.6 364.6 1031.5 421.9
32 Banca Nazionale del Lavoro S.A. Italia 3594.4 369.9 2084.5 3273.7 2278.1
33 The Bank of Tokyo-Mitsubishi SA Japén 366.2 104.3 82.4 3323 62.6
34 Hipotecario Nacional Multinacional 5024 107.4 3651 2613 203.8
35 General de Negocios SA Multinacional 976.9 116.1 457.3 776.1 386.8
36 HSBC Banco Roberts SA Reino Unido 5167.4 617.2 23449 4822.2 2674.4
37 Lloyds Bank Limited Reino Unido 1815.5 176 673.1 1685.3 833.3
38 Bisel S.A. Suiza 1657.1 328.9 799.6 1440.5 1017.6
39 B.l.Creditanstalt S.A. Suiza 397.4 36.8 212.8 341.2 1415
40 Entre Rios S.A. Suiza 790.8 98.5 333.6 752.8 535.3
41 Exterior de América SA Uruguay 94 33 51.9 82 17.8
42 Rep. Or. Del Uruguay Uruguay 36.7 18.4 8.8 14.6 9.1
Total Banca Extranjera 85036.2 9489.4 39937.6 67714.5 38591.3

FUENTE: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".



ANEXO 2

Concentracioén de los ACTIVOS entre principales deudores

Entidad Bancaria Nacionalidad 50 Principales 10 Principales Deudores Unicos Cartera Comercial
deudores deudores sobre ppales. Deudores sobre préstamos
Bank of America National Trust & Saving EE.UU 100.0 78.9 18.1 100.0
Florencia Privado Nacional 100.0 85.7 96.4 62.2
MBA Banco de Inversiones SA EE.UU 100.0 16.0 98.8 100.0
Morgan Garanty Trust Company New York EE.UU 100.0 40.6 100.0 100.0
The Chase Manhattan Bank EE.UU 100.0 99.9 209 99.3
BICE Publico Nacional 100.0 s/d 72.7 100.0
ING Bank N.V. Holandés 99.9 211 56.9 99.8
The Bank of Tokyo-Mitsubishi SA Jap6n 99.7 15.9 61.1 99.7
do Estado de Sao Paulo SA Brasil 98.6 73.6 56.4 99.0
Kookmin Bank Corea 97.6 84.1 12.3 86.5
do Brasil SA Brasil 97.3 55.7 56.2 94.9
Deutsche Bank SA Aleméan 94.0 435 60.4 100.0
Republica Nacional 92.3 20.2 711 97.5
Rep. Or. Del Uruguay Uruguayo 89.0 35.0 57.4 82.0
Mercurio Privado Nacional 86.1 39.6 415 718
Europeo (BEAL) SA Europa 86.0 2717 30.2 99.9
Real de Argentina SA Brasil 84.3 19.0 531 84.4
Exterior de América SA Uruguay 82.6 s/d 35.0 95.7
Banco de Valores S.A. Privado Nacional 79.9 10.9 39.1 94.2
Banco Julio S.A. Privado Nacional 79.0 338 45.0 75.8
Republic National Bank of New York EE.UU 78.9 s/d 28.9 97.2
Mariva S.A. Privado Nacional 76.7 18.7 42.7 88.7
Comafi Privado Nacional 69.8 20.3 37.7 72.0
Itatl Argentina SA Brasil 69.7 14.0 314 80.3
Buen Ayre S.A. Brasil 67.8 10.4 385 66.9
del Tucuman Privado Nacional 63.2 10.7 36.5 722
Banque Nationale de Paris Francia 62.1 17.0 7.7 98.2
Piano Privado Nacional 61.8 223 279 67.4
CMF Privado Nacional 60.4 28.6 241 96.4
Empresario del Tucuman Privado Nacional 58.3 30.3 322 75.2
B.I.Creditanstalt S.A. Holandés 56.1 118 19.1 76.5
Macro Misiones Privado Nacional 51.6 376 27.2 69.2
Ciudad Privado Nacional 51.3 s/d 385 62.3
Supervielle Societe Generale SA Francia 46.3 11.7 175 79.0
General de Negocios SA Multinacional 46.2 30.9 244 85.0
Mercantil Argentino Privado Nacional 435 15.0 17.1 65.3
de Galicia y Buenos aires Privado Nacional 42.6 347 18.1 718
ABN Amor Bank N.V. Holandés 40.1 11.9 145 76.9
de Servicios Financieros Francia 38.4 s/d 38.0 39.0
Promedio Sistema Financiero 38.3 16.0 19.4 61.9
Rio de la Plata SA Espafia 37.0 14.2 16.2 69.8
BBV Francés SA Espafia 36.0 13.1 14.1 70.9
Scotiabank Quilmes S.A. Canada 35.8 17.3 159 70.0
Transandino SA Chileno 34.6 12.9 12.2 86.5
Centelem Argentina S.A. Francia 345 s/d 343 34.0
Nacion Publico Nacional 341 125 49.7 54.0
Lloyds Bank Limited Ext.Reino Unido 339 6.9 18.8 429
Bansud S.A. México-EE.UU 333 103 20.2 69.9
Corp Banca SA Cayman 333 155 7.7 473
Sudameris SA Francia 329 9.3 12.6 87.0

FUENTE: CEP en base a datos de los “Informes de Entidades Financieras, B.C.R.A.".



EL MERCADO DE LA LANA: ANALISIS DE LA
SITUACION INTERNACIONAL Y NACIONAL

ANALISIS DEL MERCADO INTERNACIONAL DE LA LANA

La produccion mundial de lana sucia ha disminuido significativamente durante la
Ultima década, asi, mientras en 1989 la produccion ascendia a 3.22 millones de
toneladas métricas, en 1999 se calcula que no superara los 2.35 millones de TM,
lo que significa una caida del 27%. (Grafico 1).

Gréfico 1
Produccién de lana en la Argentina y en el mundo (en MT)
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Fuente: FAO.

Australia es actualmente el principal productor mundial de lana sucia con 707 mil
TM anuales, seguido por China, Nueva Zelanda y Uruguay. En 1999 la Argentina
ocupa el sexto puesto con una produccion de 65 mil Tm. A principios de la década
la situacién era similar. Australia era el lider y el segundo lugar era ocupado por la
ex Union Soviética. Argentina ocupaba el quinto puesto detras de Nueva Zelanda
y China. (Cuadro 1)

Cuadro 1
Principales Productores Mundialesde Lana Sucia 1990 — 1999 (en tm)

1990 ™ % 1999 ™ %

1 Australia 1,102,000 32.9 1 Australia 707,000 30.1

2 URSS 474,000 14.2 2 China 287,000 12.2

3 Nuev Zelanda 309,000 9.2 3 Nuev Zelanda 188,300 8.0

4 China 239,457 7.2 4 Uruguay 75,503 3.2

5 Argentina 150,500 4.5 5 Reino Unido 67,000 2.9

6 Sudéafrica 96,500 29 6 Argentina 65,000 2.8

7 Uruguay 93,584 2.8 7 Iran 62,700 2.7

8 Reino Unido 73,858 22 8 Pakistan 57,163 2.4

9 Turquia 60,559 1.8 9 Sudafrica 54,400 2.3

10  Pakistan 46,935 14 10 Rusia 47,883 2.0
Otros 701,138 20.9 Otros 738,307 31.4
Total 3,347,531 100.0 Total 2,350,256  100.0

Fuente: FAO.



Comercio Mundial

En lo que se refiere al comercio mundial, las exportaciones totales de lana sucia
sufrieron una caida del 29% entre 1990 y 1997, mientras que las importaciones
disminuyeron un 25%. (Cuadro 2).

Cuadro 2

Exportaciones e Importaciones Mundiales 1990 — 1997 (en u$s miles)
Exportaciones Importaciones
1990 3,458,089 3,287,749
1991 2,277,843 2,834,846
1992 2,547,308 2,668,834
1993 1,940,542 1,872,176
1994 2,080,347 2,402,635
1995 2,679,253 2,764,177
1996 2,280,587 2,290,641
1997 2,454,966 2,456,736
Fuente: FAO.

Australia es, por lejos, el principal pais exportador de lanas sucias y registraba en
1997 ventas al exterior por 507 mil TM. Argentina ocupa el tercer puesto con mas
de 21 mil TM detras de Nueva Zelanda y delante de Sudafrica, Francia y Rusia. A
comienzos de la década el panorama era similar, con la variante de que Argentina
se encontraba en el cuarto puesto detras de Sudafrica. (Cuadro 3)

Cuadro 3
Principales Paises Exportadores De Lana Sucia En 1990 Y 1997 (En Tm)

1990 ™ % 1997 ™ %

1 Australia 541,137 64.6 1 Australia 507,801 63.1

2 Nueva Zelanda 76,324 9.1 2 Nueva Zelanda 56,820 7.1

3 Sudéafrica 50,371 6.0 3 Argentina 21,116 2.6

4 Argentina 30,738 3.7 4 Sudéafrica 17,415 2.2

5 Uruguay 27,451 33 5 Francia 14,405 1.8

6 Francia 15,610 1.9 6 Rusia 12,000 15

7 Mongolia 11,000 1.3 7 China, Hong Kong 11,789 1.5

8 Irlanda 9,930 1.2 8 Mongolia 11,000 14

9 Iraq 9,000 11 9 Kazakhstan 10,700 1.3

10 Reino Unido 7,262 0.9 10 Italia 10,378 1.3
Otros 59,468 7.1 Otros 131,929 16.4
Total 838,291  100.0 Total 805,353 100.0

Fuente: FAO.

En cuanto a las importaciones, China es el principal comprador mundial de lana
sucia con 164 mil TM importadas en 1997, seguida por ltalia, Francia y el Reino
Unido. En 1990 Francia, Italia y Japon dominaban el rubro, mientras que China se
encontraba en el séptimo lugar. (Cuadro 4).

En cuanto al stock de ganado ovino, Australia es el pais con el mayor nimero de
cabezas y posee el 11% del stock mundial, seguido por China e India. En 1990
Argentina ocupaba el décimo puesto con mas de 28 millones de cabezas y el 2.4%
del stock mundial, actualmente ocupa el puesto vigésimo primero con
aproximadamente 13 millones de cabezas. El nimero total de cabezas en el
mundo disminuy6, entre 1990 y 1999, un 12%. (Cuadro 5).



Cuadro 4
Principales Paises Importadores De Lana Sucia En 1990 Y 1997 (En Tm)

1990 ™ % 1997 ™ %
1 Francia 93,040 13.8 1 China 164,136 22.0
2 Italia 84,453 125 2 Italia 103,669 13.9
3 Japon 73,558 10.9 3 Francia 88,983 11.9
4 URSS 69,330 10.3 4 Reino Unido 62,908 8.4
5 Alemania 60,045 8.9 5 Alemania 61,882 8.3
6 Reino Unido 55,562 8.2 6 India 33,000 4.4
7 China 38,023 5.6 7 Turquia 28,465 3.8
8 Bélgica 37,593 5.6 8 Spain 23,618 3.2
9 EE.UU. 23,795 35 9 EE.UU. 23,072 3.1
10  Turquia 23,785 35 10  China, Hong Kong 22,418 3.0
Otros 115,861 17.2 Otros 132,836 17.8
Total 675,045 100.0 Total 744,987 100.0
Fuente: FAO.
Cuadro 5
Stock Mundial De Ganado Ovino Por Pais (En Cabezas)
1990 Cabezas % 1999 Cabezas %
1 Australia 170,296,576  14.1 1 Australia 119,600,000 11.3
2 URSS 138,564,000 11.5 2 China 118,152,372 11.2
3 China 113,508,373 9.4 3 India 57,600,000 55
4 Nueva Zelanda 57,852,192 4.8 4 Iran 53,000,000 5.0
5 India 48,700,000 4.0 5 Nueva Zelanda 46,100,000 4.4
6 Iran 44,581,392 3.7 6 Reino Unido 44,471,000 4.2
7 Reino Unido 43,828,000 3.6 7 Sudan 42,363,000 4.0
8 Turquia 43,647,008 3.6 8 Pakistan 32,383,200 3.1
9 Sudafrica 32,665,008 2.7 9 Turquia 30,238,000 2.9
10  Argentina 28,571,008 2.4 10 Sudaéfrica 30,000,000 2.8
Otros 481,817,470 40.0 Otros 482,410,915 457
Total 1,204,031,027 100.0 Total 1,056,318,487 100.0
Fuente: FAO.

MERCADO NACIONAL DE LA LANA
EXISTENCIA DE GANADO OVINO

Argentina posee aproximadamente 13 millones de cabezas de ganado ovino,
distribuidos en todo el territorio nacional. Como se observa en el Grafico 2, la
existencia de cabezas ha ido disminuyendo a lo largo del siglo. El pico maximo de
la serie histérica fue a finales del siglo pasado con casi 75 millones de cabezas.
Luego comenz6 a disminuir hasta alcanzar los 13 millones en 1997.

El 74% del ganado ovino se encuentra concentrado en 5 provincias, y el 57% en
las provincias patagonicas. Sin bien la actividad ovina es poco relevante en el
Producto Bruto Agropecuario, es la actividad mas importante de la region
patagonica.



Gréfico 2

Evolucién de la Existencia de Ganado Ovino
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La distribucion geografica del ganado para 1997 se presenta en el Grafico 3.

Gréafico 3

Distribucion de la existencia de ganado ovino — 1997

Corrientes
9%

Rio Negro

Resto
26%

12%

Fuente: Federacion Lanera Argentina

PRoDUCCION

En la zafra del 98/99 (julio 98 — junio 99) se produjeron 65.000 toneladas de lanas,
lo que representd una suba del 5% respecto a la zafra anterior, pero una caida del
53% respecto a la de 89/90 (Grafico 4). A lo largo de la década se observa una

Chubut
24%

Santa Cruz
15%

Bs.As.
14%

continua reduccion del volumen producido.

Las causas de esta reduccion puede encontrarse en varios factores. Entre ellos los
altos voliumenes acumulados tanto en Argentina como en dos de los principales
Australia y Nueva Zelanda, que determinaron una
considerable caida de los precios internacionales. A ésto hay que adicionar
condiciones climaticas adversas en la Patagonia. Finalmente, otro factor a tener en
cuenta es la caida de la produccion textil (34% entre el primer semestre de 1999 y

paises productores,

1990), y por ende del consumo interno (43% entre la Gltima zafra y la del 89/90).




Gréfico 4
Evolucién de la produccioén de lana
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En cuanto a la calidad" de la produccién, las mayores caidas, entre la Gltima zafra
y la del 89/90, se observaron en las lanas de menor calidad: Gruesa (-73%),
Mediana (-57%), C-Fina (-63%) y Fina (-33%), lo que indica que del total producido
han ganado mayor participacion las lanas finas y de mejor calidad, como se indica
en el Cuadro 6.

Cuadro 6
Produccioén de Lana. Total y por Finuras. (En Toneladas base sucia)
Produccion Participacion

Zafras |Fina C.Fina Mediana Gruesa Total Fina C.Fina Mediana Gruesa
89/90 44,150 67,250 16,900 10,300 138,600 [32%  49% 12% 7%
90/91 40,000 58,000 14,000 13,000 125,000 [32%  46% 11% 10%
91/92 37,200 51,100 11,700 10,000 110,000 [34% 46% 11% 9%
92/93 41,800 42,400 10,500 8,300 103,000 |41% 41% 10% 8%
93/94 36,000 35,000 8,000 9,000 88,000 [41% 40% 9% 10%
94/95 32,600 31,600 7,000 8,800 80,000 [41% 40% 9% 11%
95/96 31,500 27,400 5,800 5,300 70,000 |45% 39% 8% 8%
96/97 29,350 25,650 8,000 5,000 68,000 |43% 38% 12% 7%
97/98 27,300 24,100 7,500 3,100 62,000 |44% 39% 12% 5%
98/99 29,750 25,200 7,250 2,800 65,000 |46% 39% 11% 4%

Fuente: Federacion Lanera Argentina

EXPORTACIONES

Las exportaciones de lana muestran una tendencia decreciente desde la zafra
93/94. Esta variable es muy importante en la actividad ya que representa
claramente el destino principal de la produccién de cada zafra. Asi por ejemplo,
entre 1989 y 1993 se exportd entre 68 y 70% de la produccion. Entre las zafras de
93/94 y 96/97, los volumenes exportados superaron a las producciones
permitiendo asi una desacumulacién de stocks. En las (ltimas zafras, las
exportaciones fueron un 92% de la produccién en la del 97/98 y 77% en la del
98/99. En esta ultima se exportaron 50.100 toneladas (Gréafico 5). Este volumen
representé una caida del 12% respecto a la zafra del 97/98, y 52% respecto a la
de 93/94 (maximo exportado en la década del 90).

! La calidad de las lanas se mide por los micrones que poseen. Asi la clasificacion es:
Fina: hasta 24.9 micrones

Cruza Fina: desde 25 a 29.2 micrones

Mediana: desde 29.3 a 34.4 micrones

Gruesa: mas de 34.5 micrones



Grafico 5
Evolucion de las exportaciones de lana
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Al igual que la produccion, la caida de las exportaciones es acompafada de un
aumento de participacion de las lanas de mejor calidad. Asi, mientras la
exportacion de lana gruesa cay6é un 88% entre las zafras 98/99 y 89/90, la de
lanas finas disminuyé un 28%, dejando las participaciones como se muestra en el
Cuadro 7. De este modo, cuando en la zafra 89/90 el 36% de las exportaciones de
lana correspondio a la calidad Fina, el 40% a la C-fina, el 10% a la mediana y 14%
a la gruesa, en la Ultima zafra las participaciones fueron 49%, 40%, 8%, y 3%,
respectivamente.

Cuadro 7
Exportacion de Lanas. Total y por Finuras. (En Toneladas base sucia)
Produccion Participacion
Zafras |Fina C.Fina Mediana Gruesa Total Fina C.Fina Mediana Gruesa
89/90 [33,900 37,550 9,700 12,800 93,950 [36%  40% 10% 14%
90/91 |30,000 41,550 11,250 9,700 92,500 ([32%  45% 12% 10%
91/92 |24,350 36,600 8,500 9,900 79,350 ([31%  46% 11% 12%

92/93 |32,000 32,800 5,200 9,200 79,200 [40%  41% 7% 12%
93/94 |45,550 42,350 4,950 10,800 103,650 |44%  41% 5% 10%
94/95 |33,300 42,000 7,600 6,400 89,300 (37% 47% 9% 7%
95/96 |28,400 26,200 8,400 7,000 70,000 [41% 37% 12% 10%
96/97 |33,400 29,550 5,850 4,400 73,200 [46%  40% 8% 6%
97/98 24,400 23,950 5,950 2,500 56,800 [43%  42% 10% 4%
98/99 |24,400 20,000 4,200 1,500 50,100 [49%  40% 8% 3%

Fuente: Federacion Lanera Argentina

Los principales destinos de las exportaciones de la zafra 98/99 estan distribuido de
la siguiente manera: el 59% se concentra en tres paises (China 24%, Italia 21% y
Alemania 14%). EIl resto de las exportaciones se distribuye atomizadamente en
varios paises entre los que se destaca Francia con el 6%, y Uruguay, Bélgica,
Reino Unido y Japon con el 4% (Grafico 6).



Gréafico 6

Destino de las exportaciones de lanas. Zafra 98/ 99 en tons.
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CONSUMO INTERNO

El principal destino de las lanas es para la fabricacion de alfombras y mantas. El
consumo interno de lanas durante la zafra del 98/99 fue de 5.000 toneladas, cifra
muy inferior a las 33.000 toneladas consumidas durante la zafra del 91/92, pico de
consumo de la década. Su evolucion muestra un incremento del consumo en las
primeras dos zafras de la década del 43%, principalmente en las lanas de mejor
calidad (finas 62% y C-finas 44%). Luego comienza una continua caida que
totaliza un 85% entre la Ultima zafra y la del 91/92. Al igual que la produccion y la
exportacion, las mayores caidas se observan en las lanas de peor calidad. De
hecho, en la dltima zafra no se consumié ni una tonelada de lana gruesa. Por su
parte, el consumo de las lanas medianas disminuy6 93% entre ambas zafras, la C-

fina un 86%, y la fina un 78% (Gréficos 7 y 8).
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Graéfico 8
Consumo Interno de Lana por Finura
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EXISTENCIAS

La produccién de lanas en las zafras de la presente década se ha visto afectada
por los volimenes en existencia al inicio de cada una de ellas. La acumulacion de
volumenes no ha sido sélo una cuestion de Argentina. En dos de los principales
paises productores del mundo, Australia y Nueva Zelanda, se han acumulado
grandes cantidades de lana que indujeron una caida de los precios
internacionales®.

Al momento de iniciarse la zafra del 89/90 existian 124.500 toneladas en stock.
Esta variable tuvo una tendencia decreciente a lo largo de toda la década (Grafico
9).

Grafico 9
Evolucién de la produccion y existencias de lanas
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Al contrario de lo ocurrido en el resto de las variables, las existencias mostraron
una proporcién cada vez mayor de lanas de menor calidad. Asi, las gruesas y
medianas pasaron de representar 6% y 12%, respectivamente, a inicios de la zafra
89/90 al 16% y 21%, respectivamente, en los inicios de la zafra actual (Gréfico 10).

2 En la actualidad China es el segundo productor mundial de lanas y al mismo tiempo es el primer
importador.



Gréfico 10
Calidad de los volimenes de lana en existencias
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PERSPECTIVAS PARA LA ZAFRA 1999/2000

La produccion para la actual zafra se estima en 58.000 toneladas (Cuadro 8).
Respecto a la zafra de 1998/99 la produccién estaria un 11% por debajo. Por tipo
de lana se espera que la produccién de la fina caiga 10%, la C-fina 14%, la
mediana 3%, y la gruesa 7%. En lo que respecta al consumo interno, en la
presente zafra se elaborarian 4.500 toneladas (10% menos). El menor consumo
se daria en las lanas de menor calidad, aunque se espera que la mayor caida sea
por el lado de las lanas C-finas (15%).

Cuadro 8
Estimaciones para la Zafra 1999/2000 (En toneladas base sucia
Produccién [Var. 99/00 - 98/99 [Consumo [Var. 99/00 - 98/99

Fina 26,650 -10% 2,500 7%

C.Fina 21,750 -14% 1,700 -15%

Mediana 7,000 -3% 300 0%

Gruesa 2,600 -7% 0 -

Total 58,000 -11% 4,500 -10%

Fuente: Federacion Lanera Argentina

LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL

La ponderacién de las lanas en los hilados y tejidos es reducida. En 1998 la
participacion de los hilados de lana en la produccion total de hilados fue menos de
un 4.5% (Cuadro 9), en tanto que en la produccion total de tejidos representaron
un 3.1% (Cuadro 10).

Cuadro 9
Participacion de los distintos tipos de hilados en la produccién (1998)
Tipo de hilado Toneladas %
Celulésicos 3,794 2.4
Sintéticos 40,908 26.3
Monofilamentos 188 0.1
Algodén 103,700 66.6
Lana y otros 7,000 4.5
Total 155,590 100.0

Fuente: Secretaria de Industria, DIPYS.



Cuadro 10

Composicioén de la produccion de tejidos (1998)
Tipo de tejido Miles de toneladas %
Algodon 75 47.1
Sintéticos y artificiales |79 49.7
Lana 5 3.1
Otros 0 0.0
Total 159 100.0

Fuente: Secretaria de Industria, DIPYS.

Parte de la explicacion del por qué de esta baja participacién se encuentra en lo
que ha ocurrido con la demanda en los Ultimos afios. Es el resultado de la
conjuncién de dos factores: en primer lugar, la moda ha virado hacia las fibras
sintéticas, y en segundo, los inviernos han sido mas benignos.

Las exportaciones laneras en valor se han reducido, entre 1991 y 1998, un 26.3%
(Cuadro 11), y tienen, en la actualidad, una participacion marginal en el valor de
las exportaciones totales (inferior al 1%). A su vez, se concentran principalmente
en exportaciones de insumos.

Cuadro 11
Exportaciones laneras (Miles de U$S FOB)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999(*)

Insumos 134,843 (127,712 |138,902 (179,272 |190,107 |173,423 (166,911 |101,428 (47,204
Lana sucia 90,237 (80,289 |91,830 (120,748 |120,143 |98,428 84,556 |52,952 (24,754
Lana cardada|44,606 |47,423 |47,072 |58,523 (69,964 (74,995 (82,354 48,476 (22,449

0 peinada
Hilados 10,378 |6,813 4,562 4,196 2,236 1,935 2,201 1,419 581
Tejidos 4,478 1,565 1,505 7,010 5,812 276 413 269 2

Desperdicios (5,539 4,241 4,623 4,573 7,199 7,996 8,652 5,609 2,075
e hilachas
Total 155,240 (140,332 |149,594 (195,052 |205,355 |183,632 (178,180 |108,727 (49,863

Exportaciones laneras (Toneladas)
1991  [1992  [1993  [1994 [1995 1996 [1997  [1998  [1999(*
Insumos 51,415 [44,157 [57,934 [66,465 [48,849 [49,577 [43,986 (31,060 [18,686
Lana sucia 38,843 (33,048 (45,691 (52,987 (36,803 (34,917 28,226 (20,657 |12,339
Lana cardada|12,572 (11,108 (12,243 |13,477 |12,046 |14,659 |15,760 |10,403 |6,346

0 peinada
Hilados 1,427 609 290 343 108 94 125 96 39
Tejidos 206 61 68 192 108 15 21 30 0,5

Desperdicios (3,511 2,078 3,110 2,827 4,143 5,057 4,460 3,193 1,388
e hilachas
Total 56,561 (46,906 |61,403 |69,829 |53,210 |54,745 (48,594 (34,380 (20,114

(*) Acumulado Enero — Julio. Fuente: Secretaria de Industria, DIPIYS.

Entre los productos comprendidos en los insumos, se ha incrementado la
participacion porcentual de la lana peinada (una MOA), lo cual implica un avance
sustancial en la cadena de valor agregado y un factor positivo con relacion a los
términos de intercambio del sector. A pesar de esto, las exportaciones de insumos
han aumentado su participacion en el valor de las exportaciones laneras totales,
pasando de representar 86.9%, en 1991, a un 93.3% en, 1998. En tanto que la
participacién de las exportaciones de insumos en el volumen (Gréafico 11) de las
exportaciones laneras totales pas6 de 90.9%, en 1991, a 90.3%, en 1998. Esto
refleja el aumento en el precio medio de las exportaciones de los insumos: paso
de U$S 2.89 por kilogramo, en 1991, a U$S 3.27 por kilogramo, en 1998.




Grafico 11
Exportaciones Laneras 1991-1998
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Por su parte, las exportaciones de hilados y tejidos han reducido sensiblemente su
participaciéon en el valor de las exportaciones laneras totales: pasaron de
representar 6.7% y 2.9%, respectivamente, en 1991, a 1.2% 0.2%, en 1998. Por
su parte, las participaciones relativas de hilados y tejidos de lana en el volumen de
las exportaciones laneras totales pasaron de 2.5% y 0.4%, respectivamente, en
1991, a0.3% y 0.1%, en 1998.

El precio medio de las exportaciones de hilados crecié de U$S 7.27 por kilogramo
en 1991, a U$S 14.86 por kilogramo en 1998, mientras que el de los tejidos se
redujo de U$S 21.66 por kilogramo en 1991, a U$S 8.75 por kilogramo en 1998.

Los principales destinos de las exportaciones de hilados de lana han sido ltalia
(96.7%) y Espafia (3.3%), en tanto que los principales destinos de las de tejidos
fueron Estados Unidos (52%) y Espafia (48%). Como es posible observar, las
exportaciones se dirigen a pocos destinos, pero todos ellos son extra Mercosur.

Por su parte, las importaciones se componen mayoritariamente de productos
intermedios y finales, a la vez que su participacion se ha incrementado
significativamente en la Ultima década: la participacion de las importaciones de
hilados y tejidos en el valor de las importaciones laneras totales pasaron de
86.9%, en 1992, a 95.6%, en 1998 (Cuadro 12). La participacion de las
importaciones de hilados y tejidos en el volumen de las importaciones laneras
totales pas6 de 56.9%, en 1992, a 82.5%, en 1998.

Al igual que en el caso de los precios medios de las exportaciones, las trayectorias
de los precios medios de las importaciones de hilados y tejidos fueron crecientes y
decrecientes, respectivamente.

Cuadro 12

Importaciones laneras (Miles de U$S CIF)

1991 1992 (1993 |1994 (1995 (1996 1997 |1998 |1999(*)
Insumos 38,770 1,327 |917 830 763 1,062 (1,141 |785 462
Lana sucia 38,770 |792 318 102 202 (267 595 202 462
Lana card.o peinada |0 534 598 728 561 [795 546 583 0,2
Hilados 0 3,159 (2,039 |1,556 (1,389 (1,139 |2,514 (2,291 (1,107
Tejidos 0 6,944 (5577 (6,516 |7,501 (12,852 (17,229|14,812|7,647
Desperd. e hilachas |39,884 |100 0 0,2 0 16 9 0 0
Total 78,654 |11,531 (8,534 |8,903 (9,655 15,071 {20,894 (17,889 (9,217




Importaciones laneras (Toneladas)

1991 (1992 1993 (1994 |1995 (1996 |1997 1998 1999(*)
Insumos 9,584 |502 376 162 176 |227 |368 212 577
Lana sucia 9,584 (422 245 24 80 72 266 110 577
Lana cardada o|0 80 130 (138 96 154 (101 101 0
peinada
Hilados 0 239 178 134 112 118 |279 277 190
Tejidos 0 378 321 360 444 681 (876 727 438
Desperdicios |4,506 (24 0 0 0 19 3 0 0
e hilachas
Total 14,091 (1,144 875 657 733 1,047 {1,527 1,217 1,206

(*) Acumulado Enero — Julio. Fuente: Secretaria de Industria, DIPYS

EvoOLUCION DEL PRECIO NACIONAL E INTERNACIONAL

A principios de la década del '90, se produce una caida de los precios
internacionales de la lana, pasando de U$S 11,65 por kilo en 1988, a U$S 3,85
por kilo en 1999 (Grafico 12). Este descenso tuvo su origen en los stocks
acumulados en dos de los principales paises productores, Australia y Nueva

Zelanda.
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Por otra parte es posible observar que, durante los ultimos 30 afios, la relacion
entre el precio internacional de la lana lavada y el de la lana sucia se ha reducido
en un 18.7% (Grafico 13). La razén probablemente se encuentre en un crecimiento

relativo de la oferta de lana lavada con relacién a la oferta de lana sucia.




Grafico 13
Relacidn del precio internacional de la lana lavada y el de la lana sucia
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Durante la década del '90, los precios de la lana argentina (precios medios de las
exportaciones argentinas) acompafiaron la evolucion de los precios
internacionales hasta el afio 1995 con una tendencia creciente, en tanto que, a
partir de ese punto comienzan a exhibir un amesetamiento y declinacion (Gréfico
14). Tal es asi que el precio de exportacion de la lana sucia ha descendido, en
1998, casi a los niveles del afio 1991; en tanto que el precio por kilogramo de las
lanas elaboradas correspondiente a 1998 se ubicé aproximadamente U$S 1 por
encima del registrado en 1991.

Gréfico 14
Precio medio de las exportaciones argentinas de lana
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Sin embargo, los precios de la lana argentina resultan significativamente inferiores
a los valores pagados por la lana australiana, aunque en las Ultimas campafas se
ha reducido la brecha entre ambos. Esta diferencia se debe, fundamentalmente, a
la falta de cuidados en el tratamiento postesquila. Con el objeto de mejorar la
calidad de la lana, desde la zafra 1995/96, los productores son asistidos a través
del Programa de Asistencia para el Mejoramiento de la Calidad de la Lana
(PROLANA), que impulsa la incorporacion de nuevas técnicas de esquila y manejo
de las majadas
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MERCOSUR — UNION EUROPEA: ANALISIS
DEL COMERCIO EN LOS NOVENTA.

La presente nota esta dedicada al analisis de la evolucion de los flujos comerciales
entre el Mercosur y la Unién Europea en la década del noventa. La descripcién
incluye la evolucion de los flujos totales, el andlisis de la composicion de las
exportaciones y de las importaciones y, por ultimo, dos secciones dedicadas a las
oportunidades de negocios para cada uno de los bloques.

1. ANALISIS DEL COMERCIO EXTRA ZONA DEL MERCOSUR ENTRE 1990 Y 1998

Durante la ultima década (1990-98) el comercio de bienes extrazona del Mercosur
se incrementd a una tasa anual de mas del 9%, alcanzando los 135.600 millones
de dolares en 1998. Este crecimiento se explica por un incremento anual de las
exportaciones extrazona cercano al 5% y de mas del triple en el caso de las
importaciones, con una tasa cercana al 16% anual. De esta forma, en 1998 el
Mercosur exportd bienes fuera del bloque por mas de 61.000 millones de délares
mientras que compro bienes desde el resto del mundo por 75.000 millones.

CUADRO 1
Tasas de crecimiento anual del comercio extra bloque del Mercosur
Variaciones Porcentuales

Saldo de la Balanza

Periodo Exportaciones  Importaciones Comercio Total (U%%mrr?izli)l ﬂles
Prom. anual)
1990-97 5,8 18,9 11,6 2.935
1990-98 47 15,7 9,5 1.084
1993-97 9,3 20,5 14,8 (4.167)
1993-98 6,7 15,0 10,8 (5.760)
1998 -2,8 -4,7 -3,8 (13.722)

Fuente: CEP en base a CEl (Panorama del Mercosur).

A pesar del notable incremento en los montos de comercio del Mercosur en la
ultima década, no todos los destinos ni origenes se comportaron de la misma
forma. Mientras se incrementaron las ventas y compras hacia afuera del bloque
con algunos paises o regiones, se redujeron con otros.

En el caso de las exportaciones, entre 1990 y 1998, los destinos mas dindmicos
para las ventas extra bloque del Mercosur han sido los paises de ALADI (sin incluir
México ni los integrantes del Mercosur) y China, con tasas de incremento anuales
cercanas al 12%. Crecieron también, pero a tasas menores al promedio (que fue
del 4,7% anual) las ventas a la Unidn Europea, al Nafta y a Japon y en cambio se
redujeron en el caso de ASEAN".

! La conformacién de los grupos de paises utilizados se presenta en la Nota Metodoldgica anexa.



CUADRO 2
Tasas anualizadas de crecimiento de las exportaciones extra bloque del
Mercosur
1998-90 - En %

Destino

Resto ALADI 12,7
China 11,6
Total Extra Mercosur 47
U.E. 4,2
NAFTA 3,3
Asia Pacifico 1,9
Japon 0,5
ASEAN -2,7

Fuente: CEP en base a CEl (Panorama del Mercosur).
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Como consecuencia de esta dinamica, los paises de la ALADI y China
incrementaron su participacion en el total exportado por el Mercosur, pasando
conjuntamente del 9% al 16%. En cambio, la participacién de la U.E., el Nafta y la
ASEAN se redujo del 70% al 63% en 1998. La pérdida de participacion de la Union
Europea como destino en las exportaciones extra bloque del Mercosur fue de mas
de un punto porcentual pasando del 34,2% en 1990 al 32,9% en 1998.

CUADRO 3
Participaciones de las regiones seleccionadas en las exportaciones
extra bloque del Mercosur — En %

Destino 1990 1998
Total Extra Mercosur 100,0 100,0
NAFTA 26,3 23,7
EE.UU. 22,7 20,2
México 2,0 2,1
Canada 15 1,3
U.E. 34,2 32,9

Asia Pacifico 11,5 9,3



ASEAN 34 1,9

China 1,6 2,7
Japon 6,5 4,7
Resto ALADI 7,4 13,3
Otros destinos 20,6 20,8

FUENTE: CEP en base a CEl (Panorama del Mercosur).

En el caso de las importaciones del Mercosur (siempre considerando el comercio
extra bloque) se nota una tasa de incremento anual acumulativa que, como ya se
sefial6, mas que triplica la observada en el caso de las exportaciones (16% y 5%,
respectivamente). Los origenes que lograron las tasas mas elevadas durante la
ultima década han sido ASEAN, China, el Nafta y la Unién Europea.

CUADRO 4
Tasas anuales de crecimiento de las importaciones extra bloque del
Mercosur
1998-90 - En %

Destino
ASEAN 37,1
China 36,7
U.E. 20,8
Asia Pacifico 20,3
NAFTA 17,7
Total Extra Mercosur 15,7
Japon 14,5
Resto ALADI 9,0

FUENTE: CEP en base a CEI (Panorama del Mercosur).
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Tal cual se observa en el cuadro y en el grafico precedentes, los cuatro origenes
nombrados presentan tasas de incremento en sus ventas al Mercosur muy
elevadas. Aunque los incrementos mas importantes se produjeron en las
importaciones provenientes de los paises de ASEAN y de la R.P. China, por los



montos involucrados, los casos mas relevantes son la Union Europea y el Nafta,
con tasas anuales acumulativas del 20,8% y del 17,7%, respectivamente.

Como consecuencia de las diferencias en las tasas de incremento de cada origen,
se produjeron modificaciones en el peso relativo de cada pais / region en el total
importado por el Mercosur. Entre 1990 y 1998, se redujo la participacion de las
importaciones provenientes de los paises de ALADI , Japén y del resto de los
origenes, mientras que se incrementd el peso del Nafta —especialmente en los
bienes provenientes de los EE.UU.-, la U.E., China y ASEAN. En el caso de la
Unién Europea, el aumento de la participacion como proveedor fue de mas de 10
puntos, con lo que el porcentaje de bienes importados por el Mercosur de origen
europeo paso del 25% del total en 1990 a mas del 35% en 1998.

CUADRO 5
Participaciones de las regiones seleccionadas en las importaciones
extra bloque del Mercosur

En %
Origen 1990 1998
Total Extra Mercosur 100,0 100,0
NAFTA 27,5 31,7
EE.UU. 23,8 27,2
México 1,5 2,2
Canada 2,3 2,4
U.E. 25,1 35,4
Asia Pacifico 8,6 11,7
ASEAN 0,5 1,9
China 0,8 3,0
Japon 7,3 6,7
Resto ALADI 8,3 4.8
Otros origenes 31,0 16,3

FUENTE: CEP en base a CEIl (Panorama del Mercosur).

2. LA EVOLUCION DEL COMERCIO BILATERAL MERCOSUR — UNION EUROPEA EN LOS “90

Entre 1990 y 1998 los flujos de comercio entre el Mercosur y la Unién Europea no
tuvieron un comportamiento equilibrado. Mientras las exportaciones del Mercosur
a la U.E. crecieron a una tasa anual del 4,2%, las importaciones de origen europeo
se incrementaron a un ritmo mucho mayor: 20,8% anual acumulativo. En
consecuencia, la participacion de la U.E. como destino en el total exportado por el
Mercosur (fuera del bloque) se redujo en mas de un punto porcentual mientras que
la participacion de la U.E. en el total importado por el Mercosur se incrementd en
lo que va de la década en mas de diez puntos (ver cuadro anexo 1).

CUADRO 6
Tasa de variacion anual del comercio del Mercosur con la U.E. 1990-98

EXPORTACIONES IMPORTACIONES

Argentina 2,4 29,0
Brasil 51 18,7
Paraguay -1,5 1,2
Uruguay 1,0 14,9
MERCOSUR 4,2 20,8

FUENTE: CEP en base a CEl (Panorama del Mercosur).

Como muestra el cuadro precedente, el desempefio del comercio de cada uno de
los paises miembros del Mercosur con la Unién Europea no ha sido homogéneo.
Mientras el aumento en las exportaciones estuvo basicamente explicada por las
ventas de productos de origen brasilefio, en el caso de las importaciones la
Argentina muestra la tasa mas elevada seguida por Brasil y Uruguay.



Asi, las exportaciones brasilefias a la U.E. crecieron durante la década a una tasa
anual de 5% mientras que la Argentina y Uruguay lograron incrementos bastante
mas moderados: 1% y 2% respectivamente. En cambio, el dinamismo de las
importaciones de origen europeo estuvo impulsado por las compras de Argentina y
Brasil, que incrementaron sus importaciones desde ese bloque a tasas anuales
significativamente elevadas, del 29% y 19% respectivamente.

La heterogeneidad en las tasas de variacion de ventas y compras de cada uno de
los paises del Mercosur con la U.E. produjo modificaciones en la participacion
relativa de cada uno de ellos en los flujos de comercio con esa region. Entre 1990
y 1998 la participacion de Brasil en el total exportado por el Mercosur a la U.E. se
incrementé mientras que se redujo en los otros tres casos (Argentina, Uruguay y
Paraguay). En el caso de las importaciones, se registré un aumento muy marcado
en la participacion relativa de la Argentina (de mas de diez puntos) al tiempo que
se redujo tanto en Brasil como en Uruguay y Paraguay.

CUADRO 7
Participacion de los paises del Mercosur en las exportaciones a la U.E.
En %

EXPORTACIONES IMPORTACIONES

1990 1998 1990 1998
Argentina 26,3 22,9 19,2 32,6
Brasil 68,7 73,5 72,9 63,6
Paraguay 2,1 1.3 3,4 0,8
Uruguay 29 2,3 4,4 3,0
MERCOSUR 100,0 100,0 100,0 100,0

FUENTE: CEP en base a CEl (Panorama del Mercosur).

3. LA ESTRUCTURA?DE LOS FLUJOS DEL COMERCIO BILATERAL MERCOSUR — UNION
EUROPEA

3.1 La composicién de las exportaciones

Entre 1991 y 1997, las exportaciones totales del Mercosur pasaron de 46.000
millones de délares a 83.000, lo que equivale a una tasa de crecimiento cercana al
10% anual. En el mismo periodo, las exportaciones intra bloque pasaron de 5.100
millones a mas de 20.000 con un tasa de incremento anual del 26%. De esta
forma, las exportaciones de los paises miembros del Mercosur destinadas fuera
del blogue crecieron cerca de un 7% anual pasando de 40.800 millones de délares
en 1991 a 62.600 en 1998.

Entre los destinos mas significativos para las exportaciones extra bloque del
Mercosur se encuentra la Union Europea y los EE.UU., que a lo largo de la década
absorbieron en conjunto un valor aproximado al 50% de los embarques fuera del
bloque. Sin embargo, mientras las exportaciones destinadas a los EE.UU.
crecieron en el periodo en analisis a una tasa anual del 7%, las dirigidas a la Union
Europea se incrementaron a una tasa menor (4,6%).

Para analizar la composicién de las exportaciones del Mercosur a la Unién
Europea se utilizd una clasificacion desarrollada por la omc? que diferencia los
bienes exportados segin se trate de productos primarios o manufacturas. A su

% para analizar la composicién de los flujos de comercio y su evolucién se utilizaron los afios 1991 y
1997, periodo para el que se dispone de la informacioén con el nivel de desagregacion necesaria.
Mientras que en el caso de las cifras globales la fuente principal ha sido la publicacion Panorama del
Mercosur del Centro de Economia Internacional (CEl) del Ministerio de Relaciones Exteriores, el
analisis por producto proviene de la base Comtrade (UNCTAD). Ver Nota Metodoldgica anexa.

Organizacion Mundial de Comercio (OMC), Informe Anual 1996, Volumen Il. Ver Nota Metodolégica
disponible en esta nota.



vez, estos dos grupos se subdividen en cinco sectores en el caso de los productos
primarios y once para las manufacturas.

Utilizando la clasificacion indicada pueden observarse diferencias notorias entre la
estructura promedio de las exportaciones intra bloque de aquellas destinadas al
resto del mundo. Al mismo tiempo, se identifican estructuras heterogéneas entre
los embarques destinados a la Unién Europea y a los EE.UU.

Mientras las exportaciones totales del Mercosur se reparten en partes casi iguales
entre los llamados productos primarios y las manufacturas, la proporcion es
completamente diferente si se miran las exportaciones intrabloque por un lado y
las dirigidas al resto del mundo por otro. De esta forma, mientras las exportaciones
de productos primarios soOlo explican el 34% del total intrabloque y las
manufacturas casi suman un 66%*, la estructura de los embarques extra zona
arroja una participacion de los bienes primarios del 58%, mientras que las
manufacturas explican un 40% (ver cuadro Anexo 2).

Las exportaciones destinadas a la U.E. pasaron de 14.800 millones de délares en
1991 a 19.300 millones en 1997, logrando un incremento anual del 4,6%. El 73%
de los bienes exportados a esta region son productos primarios y las manufacturas
explican el 26% adicional. El rubro de exportacién mas relevante es el de
productos alimenticios (incluido en esta clasificacion en el conjunto de los
productos primarios) con una participacién de mas del 58% del total.

Qué le vende el Mercosur a la UE?- 1997
Exportaciones 1997

0,6% Otros sin clasificar ) )
*60% Manufacturas intensivas en

26.3% - .
Capital Humano y Tecnologia
Manufacturas — p——> P y 9
(US$ 5.097Mill.) *13% Recursos naturales
*27% Trabajo no calificado
73.1% - ~ ~/
Productos Primarios _—
(US$ 14.175Mill) US$ 5.097 Mill. = 100%
1

Mag.y eq.de transporte  32,4%
Otras semimanufacturas 27,4%
Otros Bs.de consumo 11,6%

Agriculturay alimentos  85,4%
Otros recursos naturales 14,2%
Energia y combustibles 0,4%

Hierro y acero 9,6%
Prod.quimicos organicos 5,8%
Otros prod.quimicos 4,4%
Resto 8,8%

UE Extra Mercosur

1 0, 0,
La tasa de variacién Exportaciones Totales 4.6% 7.4%
anualizada 1991/ 97 fue: P.Primarios 5.2% 8.6%
Manufacturas 2.7% 5.1%

Durante el periodo en analisis (1991-97) las exportaciones del Mercosur a la U.E.
crecieron al 4,6% anual como consecuencia de incrementos anuales del 5,2% en
los embarques de productos primarios y del 2,7% en el caso de las manufacturas.
Entre los rubros méas dinamicos de cada una de estas dos categorias se incluyen:
los productos alimenticios y las materias Erimas, para el primer caso, y los
productos quimicos, otras semimanufacturas”, bienes de consumo y maquinaria y

“ La suma de las participaciones de los productos primarios y las manufacturas no suman cien porque
existe un rubro llamado “otros productos no clasificados” que explica la diferencia. En general, se trata
de montos poco significativos. Ver cuadro anexo 1.

® El rubro otras semimanufacturas incluye —segun la clasificacion de la OMC- los siguientes productos:
cuero y sus manufacturas, pieles, manufacturas de caucho, de corcho y de madera (excepto muebles),
papel, carton y articulos conexos, manufacturas de minerales no metdlicos. Ver Nota Metodoldgica.



equipo de transporte. Por el contrario, se registraron reducciones en las
exportaciones de combustibles y metales no ferrosos, en el caso de los productos
primarios, y en las prendas de vestir, textiles y plasticos dentro del conjunto de las
manufacturas.

Los incrementos observados en el caso de las exportaciones destinadas a los
paises de la Union Europea son menores a los observados para el promedio de
los embarques extra bloque. Mientras que las exportaciones de productos
primarios dirigidas extra bloque se han incrementado entre 1991 y 1997 al 8,6%
anual, en el caso de la U.E. sélo lograron un aumento del 5,2%. En el caso de las
manufacturas, mientras que el promedio del crecimiento para los embarques
destinados fuera del bloque fue del 5,1% anual, en los dirigidos a la U.E. el
crecimiento fue del 2,7% anual.

Como consecuencia del magro desempefio de las exportaciones dirigidas a la
Unién Europea —si se las compara con el promedio extra bloque- la participacion
de ese mercado en el total exportado por el Mercosur fuera del bloque se redujo
en el periodo considerado en casi cinco puntos porcentuales. En efecto, en 1991
mas del 36% de las exportaciones extra blogue estaban destinadas a la Union
Europea, para 1997 esta proporcion se habia reducido al 31%. Esta pérdida en la
relevancia de la Unién Europea como destino de las exportaciones del Mercosur
se explica en reducciones en casi todos los rubros, especialmente en productos
alimenticios, combustibles, metales no ferrosos (en el caso de los productos
primarios) y textiles, prendas de vestir, plasticos y productos quimicos (en las
manufacturas).

Al mismo tiempo, se redujo la insercién del Mercosur en el mercado europeo.
Mientras que en 1991 las exportaciones del Mercosur explicaban el 2,9% del total
importado por la Unién Europea, para 1997 esta proporcion se habia reducido al
2,6%. Los Unicos casos en los que el incremento de las exportaciones del
Mercosur a la U.E. superan el ritmo de crecimiento de las importaciones de ese
bloque fueron los productos alimenticios y el rubro que agrupa las otras
semimanufacturas, que incluye manufacturas de cuero, corcho, madera, entre
otros productos®.

3.2 La composicion de las importaciones

En 1991 las importaciones totales del Mercosur sumaban 32.100 millones de
dolares. Para 1997 este valor mas que se triplic alcanzando los 101.800 millones,
con una tasa anual de incremento superior al 21%. Las compras hacia adentro del
bloque que en 1991 explicaban el 11% del total importado, en 1997 aumentaron
hasta alcanzar el 25%, con una tasa de incremento del 26% anual. Al mismo
tiempo, las importaciones de bienes provenientes del resto del mundo también
aumentaron significativamente pasando de 27.000 millones en 1991 a 80.800 en
1998. Lo que arroja una tasa anual de incremento igualmente elevada, del 20%.

Entre los principales proveedores del Mercosur se encuentran tanto la U.E. como
los EE.UU.. Las importaciones provenientes de estos dos origenes se
incrementaron, durante el periodo en analisis, a tasas anuales muy significativas:
22,6% en el caso de la U.E. y 20,8% para los productos de origen norteamericano.
De esta forma, mientras que en 1991 el Mercosur importaba un monto total de
7.800 millones de ddlares de productos de origen europeo, en 1997 se superaron
los 26.000 millones. (Ver cuadro 2 del anexo)

Utilizando la clasificacion presentada se observa que del total importado por el
Mercosur de todo origen en promedio, el 22% corresponde a bienes primarios
mientras que 78% restante son manufacturas. En las importaciones intra bloque, la

® Ver nota al pie nimero cuatro.



composicion varia en favor de los productos primarios que explican cerca del 40%
del total mientras que las manufacturas suman el 60% restante. En cambio, en las
importaciones provenientes de fuera del bloque, tal cual era de esperarse, la
participacién de los bienes primarios cae (explica el 18%) mientras que aumenta el
de las manufacturas (82%).

Las importaciones del Mercosur de productos de origen europeo estan
conformadas por un 92% de manufacturas y un 8% de productos primarios. El
item mas relevante dentro del conjunto de productos primarios son los productos
alimenticios, que explican el 4% del total importado desde ese origen. Entre las
manufacturas, el rubro mas importante es el que incluye la maquinaria y el equipo
de transporte, que explica casi un 54% del total de las importaciones. Otros items
con peso en la estructura son los bienes incluidos en otras semimanufacturas,
otros bienes de consumo, productos quimicos organicos y productos
farmacéuticos.

El desempefio de la U.E. como proveedor del Mercosur fue durante el periodo en
andlisis sobresaliente. Contrariamente a lo que ocurre con las exportaciones, las
importaciones desde la U.E. son una fraccion creciente de las importaciones extra
bloque del Mercosur. En efecto, mientras que las importaciones extra bloque del
Mercosur crecieron entre 1991 y 1997 a una tasa anual del 20%, los bienes de
origen europeo lo hicieron a una tasa anual aun superior (22,6%). Este incremento
se explica en un aumento anual de las importaciones de productos primarios del
16% y del 23% en el caso de las manufacturas. En particular, el rubro de
maquinaria y equipo de transporte se incrementdé a una tasa anual del 27%,
alcanzando de esta forma un monto de importaciones para 1997 de mas de
14.000 millones de dolares (ver cuadro anexo 3).

Qué le compra el Mercosur a la UE?

1997 Importaciones 1997
91.7%
Manufacturas
8.3% (US$ 24.247 Mill.)
Productos Primarios
I

(US$ 2.182 Mill.)

*92% Manufacturas intensivas en
Capital Humano y Tecnologia

*6% Recursos naturales

*2% Trabajo no calificado

I

Magq.y eq.de transporte 58,6%

L Otras semimanufacturas 9,3%

La tasa de variacion Otros Bs.de consumo 7,8%

anualizada 1991/ 97 fue: Prod.quimicos organicos  6,5%

UE Mundo Otros prod.quimicos 5,5%

Importaciones Totales 22.6% 20.0% éesto 12’30/40}

P.Primarios 16.3% 8.7% Y

Manufacturas 23.3% 24.2% US$ 24.247 Mill. = 100%

4. OPORTUNIDADES DE NEGOCIOS PARA LA UNION EUROPEA EN EL MERCOSUR

Lejos de conformarse el Mercosur como una unidad econdmica autosuficiente,
casi el 80% de sus compras las realiza desde paises ajenos al grupo. En 1997, las
importaciones extra blogue sumaron mas de 80.000 millones de ddlares, de las
cuales mas de un tercio tienen como origen a la Unién Europea, ocupando de este
modo el lugar del primer proveedor del bloque.



Oportunidades de negocios para la UE en el Mercosur

Importaciones del Mercosur 1997 - US$ Millones

Mercosur

US$ 20.991
(20.6%)
US&E 126 Representa el 2.6% de
(32.7%) |]ﬂ|::> las Exportaciones
Extra-zona de la UE
M totales
US$ 101.835
(100%) Extra - US%EégLiOB
Mercosur o
US$ 80.844 (27.3%)

(79.4%)

Resto
US$ 32.307
(40%)

Fuente: CEP en base a COMTRADE y TRAINS (Naciones Unidas).

Una ojeada a lo sucedido durante los 90 indica no sélo un incremento en las
compras de productos de origen europeo (de menos de 6.000 millones en 1990 a
mas de 26.000 en 1998), sino también que éstas representan una fraccién cada
vez mayor de las compras extra bloque del Mercosur. Mientras que en 1990 la
insercion de la U.E. en el bloque era de un 25%, en 1998 habia aumentado al
35,4%.
GRAFICO 4
Participacion de la U.E. en las importaciones extra zona del Mercosur
En %
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Fuente: CEP en base a Direction of Trade Statistics (IMF)

Tal como se mencionara anteriormente, el 92% de las importaciones del Mercosur
de productos de origen europeo son manufacturas. A su vez, casi la totalidad de
estos bienes tienen un contenido intensivo de capital humano y tecnologia. De los
mas de 22.000 millones importados por el Mercosur en 1997 de este tipo de
bienes, el 64% —mas de 14.000 millones— estdn compuestos por maquinaria,
equipo de transporte e informatica (MEI). En el abastecimiento de este tipo de
productos, la U.E. no juega en modo alguno un papel despreciable: en rubros
como automotores y maquinaria industrial y agricola, las importaciones de origen
europeo explican mas del 50% del total comprado extra bloque. Otros rubros como



maquinaria de uso general, otro material de transporte y electrénica de consumo
detentan porcentajes igualmente significativos.

Oportunidades de negocios para la UE en el Mercosur - 1997

- Productos Primarios: US$ 2.182 (8%)
Importaciones del
Mercosur desde la UE :
US$ 26.429 Mill. Manufacturas: US$ 24.247 (92%)

<L

100% 92% 6% 2%
US$ 24.247 US$ 22.163
Bienes intensivos en

Capital Humano y

Bienes intensivos en Bienes intensivos en
Recursos Naturales Trabajo No Calificado

Tecnologia
) ——
US$ 14.205 Automotores 54%
(64%) Electrénica de consumo 24%
Magquinaria, Equipo de Informatica 12%
Transporte e Informéatica Maquinaria de uso general 42%
g (MEI) J Maquinaria industrial y agricola 54%
hd Otros materiales de transporte 43%
Representa el 38% del total
comprado por Mercosur Porcentaje de origen europeo /

Importaciones extra zona

Fuente: CEP en base a COMTRADE y TRAINS (Naciones Unidas).

A pesar de la importancia del origen europeo en las importaciones extra zona del
Mercosur, entre 1991 y 1997 la insercion de la U.E. en el rubro manufacturas se
redujo, pasando del 39,3% al 35,7%. De esta forma se verifica que la U.E., aun
incrementando sostenidamente sus ventas al Mercosur, no ha podido aprovechar
todas las oportunidades que el Mercosur ha generado durante el proceso de
apertura de la década del 90.

Oportunidades de negocios para la UE en el Mercosur

Participacioén de las 1991 = 28.9%
Importaciones del Mercosur
desde la UE en el total Importado 1997 = 32.7%

por el Mercosur (Extra-Bloque)

<L

A pesar del incremento en la
participacion total, existen rubros
muy importantes en los que la UE

no ha aprovechado todas las

oportunidades:

Part.de la UE en las Importaciones Var.% anualizada 1997/ 91 Monto importado por el

Rubros Mercosur (Extra-Bloque) de las importaciones del Mercosur (extra bloque
1991 1997 Mercosur (Extra-Bloque) 1997 - US$ millones)
Productos alimenticios 36% 29% +16.1% 3,872

Maquinaria, Equipo de

. 43% % + 26.8% 37,576
transporte e Informatica (MEI) 3% 38% °
Plasticos 34% 28% + 24.3% 2,264
Productos quimicos orgéanicos 31% 25% +14.9% 4,532

Fuente: CEP en base a COMTRADE y TRAINS (Naciones Unidas).

Entre 1991 y 1997 las importaciones del Mercosur de algunos rubros




experimentaron tasas de crecimiento anuales muy elevadas con incrementos de
las compras de origen europeo relativamente menores. Este es el caso, entre
otros, de maquinaria, equipo de transporte e informatica, plasticos, productos
guimicos organicos y productos alimenticios. Esto indica que aun existen
oportunidades concretas de negocios para la Unién Europea como proveedor del
Mercosur en rubros de importacion de gran relevancia, tanto por los montos
involucrados como por el sostenido aumento que los mismos han detentado en la
ultima década.

5. OPORTUNIDADES DE NEGOCIOS PARA EL MERCOSUR EN LA UNION EUROPEA

En lo que va de esta década, las exportaciones extra zona del Mercosur crecieron
a una tasa anual del 4,7%, pasando de 42.300 millones en 1990 a 60.900 millones
de ddlares en 1998. En el mismo lapso, las exportaciones del Mercosur dirigidas al
mercado europeo aumentaron a una tasa anual un poco menor al promedio extra
zona (4,2%), pasando de 14.400 millones en 1990 a mas de 20.000 millones de
doélares en 1998.

Asi, la participacién del mercado europeo en el total exportado por el Mercosur
durante la Gltima década disminuyé en mas de un punto porcentual, pasando del
34,2% en 1990 a 32,9% en 1998. En consecuencia, la insercion del Mercosur en
el total importado por la U.E. extra bloque, se redujo del 3,2% en 1990 al 2,3% en
1998.
CUADRO 8
Evolucion de la participacion de la U.E. en las exportaciones del Mercosur e
insercion en el mercado europeo

1980 1990 1998

Exportaciones del Mercosur a la UE /

0, 0, 0,
Exportaciones Extra Zona del Mercosur 31.9% 34.2% 32,9%

Participacion en el mercado europeo 3,2% 3,2% 2,3%
FUENTE: CEP en base a Comtrade y Trains (Naciones Unidas).

Del andlisis por Qroducto pueden extraerse algunas conclusiones adicionales.
Entre 1991 y 1997, la participacion del Mercosur en el mercado europeo se redujo
del 2,9% al 2,6%. Esta caida en la insercion de los productos del Mercosur se
explica por dos fendémenos recurrentes. Por un lado, el Mercosur amplié su
participacion en rubros en los cuales las importaciones europeas crecieron mas
lentamente y por el otro, se redujeron las exportaciones de rubros en los que las
importaciones de la U.E. crecieron mas vigorosamente.

Para detectar cual ha sido el comportamiento de los rubros que componen la
canasta de productos exportados por el Mercosur a la U.E. se han analizado las
exportaciones con dos criterios, a saber:

el incremento o la disminucién de su participacion en el total importado (extra
bloque) por la U.E. y,

el dinamismo que estos rubros muestran en comparacion con el incremento
promedio mostrado por el total de las importaciones extra bloque de la U.E..

De esta forma se construyeron diagramas de cuatro cuadrantes en los que se
puede observar como ha evolucionado la insercién de las exportaciones del
Mercosur en el mercado europeo entre 1991 y 1997° y cudl ha sido la performance
de las importaciones extra blogue de la U.E. para esos mismos rubros.

" Periodo disponible con bases de comercio homogéneas tanto para el Mercosur como para la U.E..
® Todas las comparaciones se realizaron utilizando las tasas de crecimiento anualizadas para el
periodo 1991-97.



En el primer cuadrante se agrupan aquellos sectores que han logrado una mayor
insercion en el mercado europeo, y en los que las importaciones europeas extra
zona muestran un mayor dinamismo (lo que quiere decir que las exportaciones
han crecido a una tasa anual superior al promedio experimentado por las
importaciones extra bloque de la U.E. que en el caso de recursos naturales fue del
2,3% y en las manufacturas del 8,6%). En el segundo cuadrante, se agrupan los
sectores en los que el Mercosur ha perdido insercion aunque se trata (al igual que
en el cuadrante 1) de rubros en los cuales las compras extra zona de la U.E. han
demostrado gran dinamismo. En el tercer y en el cuarto cuadrante se incluyen
sectores en los que las compras europeas tienen un menor dinamismo. En el
ultimo cuadrante, se incluyen los rubros que muestran poco dinamismo y caida de
la insercion.

Insercion del Mercosur en el mercado europeo
(Variacion de las exportaciones del Mercosur > < Importaciones extra
blogue de la U.E.)

MAYOR MENOR
Dinamismo de | MAYOR CUADRANTE 1 CUADRANTE 2
las
Importaciones
de la U.E. MENOR CUADRANTE 3 CUADRANTE 4

En los cuadros 9 y 10 se presentan los cuadrantes para el caso de los recursos
naturales y las manufacturas, respectivamente.

CUADRO 9
Insercién y Dinamismo:
Exportaciones de Recursos Naturales del Mercosur a la U.E.
1991-1997 Tasas de variacion anual

Insercién del Mercosur en el mercado europeo
(Variacion de las exportaciones del Mercosur > < Importaciones
extra bloque de la U.E.)
MAYOR MENOR
Productos lacteos vy |- Carne y sus preparados
huevos . Productos y preparados
Pescados y crustaceos comestibles diversos
Cereales y sus | - Abonos en bruto
preparados . Minerales y desechos de
Legumbres y frutas metales
MAYOR Café, _ té, cacao, | - Aceites y grasas de origen
) ) especias y sus vegetal
Dinamismo de las preparados . Aceites de origen vegetal o
Importaciones de . Bebidas animal, elaborados
(Inga.lEd.e Cueros y pieles . Metales no ferrosos
crecimiento anual Semll]as y frutos
91-97 de las oleaginosos
importaciones Caucho en bruto
extra blogue de la Azlcares, miel y sus|- Fibras textiles
U.E. = 2,3%) preparados . Petréleo y sus derivados
Pienso para animales
Tabaco y sus
MENOR preparados

Corcho y madera
Pasta y desperdicios de
papel
Aceites y grasas de
origen animal




Insercion del Mercosur en el mercado europeo
(Variacion de las exportaciones del Mercosur > <

Participaciones % del Importaciones extra bloque de la U.E.)

monto exportado

MAYOR MENOR

Dinamismo

de las MAYOR 42,5% 22,4%

Importaciones

delaU.E. | MENOR 33,0% 2,1%

(2,3%)

Fuente: CEP en base a Comtrade y Trains (Naciones Unidas).

En el caso de las exportaciones de bienes considerados como recursos naturales,
se observa (Ver Cuadro 9) que entre los productos con mayor insercién y de
mayor dinamismo del periodo 1991-97 se encuentran los productos lacteos,
pescados y crustaceos, cereales y sus preparados, café, té y especias, legumbres
y frutas, bebidas, cueros y pieles, semillas oleaginosas y el caucho en bruto. Este
cuadrante (el nimero 1) explica el 42,5% del total exportado de productos
considerados recursos naturales.

En el segundo cuadrante —que explica el 22,4% del total exportado- se ubican
aquellos casos en los que la insercidon del Mercosur es menor aunque la dinamica
importadora de la U.E. ha sido mayor al promedio. Entre ellos se encuentran
rubros como la carne y sus preparados, productos alimenticios diversos, aceites y
grasas de origen vegetal, metales no ferrosos, entre otros.

El tercer cuadrante suma el 33% del total exportado y agrupa sectores como
azUlcar y sus preparados, pienso para animales, tabaco, corcho y madera, pasta y
desperdicios de papel y aceites y grasas de origen animal. En este caso, se trata
items de exportacién que han logrado una penetracién de mercado mayor pero en
los que la U.E. ha venido disminuyendo sus compras.

Por dltimo, en el cuadrante 4 se ubica Unicamente el 2,1% del total exportado de
este tipo de bienes y entre ellos se encuentran las fibras textiles y el petroleo y sus
derivados.

Asi, pueden identificarse entre los sectores preocupantes -en el caso de las
exportaciones de recursos naturales- aquellos que se incluyen tanto en el
cuadrante 2 como en el 3, que sumados explican mas del 55% de las
exportaciones de recursos naturales al mercado europeo. El segundo cuadrante,
se trata de productos en los que el Mercosur ha perdido insercién aun cuando, las
compras del mercado europeo han aumentando sostenidamente. En el tercer
cuadrante, se constata que existen unos cuantos rubros en los que el Mercosur ha
aumentado su insercion (de algin modo se ha especializado) pero que en el
mediano plazo parecen no ofrecer demasiadas oportunidades ya que se trata de
sectores en los cuales el dinamismo de las importaciones ha sido menor al
promedio.

En el caso de las manufacturas, el panorama que se obtiene del andlisis por
cuadrantes es distinto y por cierto, menos alentador (Ver Cuadro 10). Los
productos con mejor desempefio (aquellos ubicados en el primer cuadrante)
explican Unicamente el 11,8% del total exportado de productos manufacturados,
con rubros como materias curtientes, muebles y manufacturas de corcho.



CUADRO 10
Insercién y Dinamismo:

Exportaciones de Manufacturas del Mercosur a la U.E.
1991-1997 Tasas de variacion anual

Insercién del Mercosur en el mercado europeo
(Variacion de las exportaciones del Mercosur > < Importaciones
extra bloque de la U.E.)
MAYOR MENOR
Materias tintoreas, | - Calzado
curtientes y colorantes . Articulos de viaje
Aceites  esenciales vy - Mag. y aparatos
articulos de perfumeria eléctricos
Manufacturas de corcho y | - Aparatos y equipos para
de madera telecomunicaciones
Muebles y sus partes . Maquinas de oficina y de
MAYOR procesamiento de datos
Manufacturas de metales
Metales no ferrosos
Manufacturas de
minerales no metalicos
Dinamismo de Manufacturas de caucho
las Productos quimicos
Importaciones organicos
de la U.E. : Productos farmacéuticos
(Tasa de Cuero y sus manufacturas | - Mag. especiales para
crecimiento y pieles determinadas industrias
anual 91-97 de . Papel, cartén y articulos |-  Maaq. y equipo
las de pasta de papel generadores de fuerza
importaciones - Equipo de transporte - Hierro y acero
extra bloque de - Otro equipo de transporte | - Hilados, tejidos, articulos
la U.E. = 8,6%) Instrumentos y aparatos de fibras textiles
de medicion cientifica . Maquinas para trabajar
. Aparatos, equipo y metales
MENOR material fotografico . Mag. y equipo industrial
en general
Prod. quimicos
inorganicos
Abonos
Plasticos (en  formas
primarias y no primarias)
Otras productos quimicos
Prendas y accesorios de
vestir
Insercion del Mercosur en el mercado europeo
(Variacion de las exportaciones del Mercosur > < Importaciones
Participaciones % del monto extra bloque de la U.E.)
exportado
MAYOR MENOR
Dinamismo de las | MAYOR 11,8% 22,3%
Importaciones de
la U.E.
(8,6%) MENOR 32,1% 33,8%

FUENTE: CEP en base a Comtrade y Trains (Naciones Unidas).

El segundo cuadrante incluye el 22,3% de las manufacturas exportadas con rubros
como calzado, maquinaria y aparatos eléctricos, equipo de telecomunicaciones,
magquinas de oficina y procesamiento de datos, manufacturas de metales, metales
no ferrosos, productos quimicos organicos y productos farmacéuticos. El tercer
cuadrante explica el 32,1% de las exportaciones e incluye sectores como las
manufacturas de cuero, papel y cartén, equipo de transporte y aparatos y material
fotografico. Sumando los cuadrantes 2 y 3 se obtiene méas del 54% del total
exportado en manufacturas.



En el caso de las exportaciones de manufacturas se nota una proporcion elevada
ubicada en el cuarto cuadrante (33,8%) con rubros significativos como maquinaria
y equipo (general e industrial), material de transporte, hierro y acero, productos
guimicos inorganicos y plasticos, entre otros.

En resumen y en forma agregada se observa que entre 1991 y 1997 las
exportaciones del Mercosur a la U.E. han crecido a una tasa anual del 4,6%
mientras que las importaciones extra bloque de la U.E. aumentaron al 6,5%.

En ese mismo lapso, las manufacturas se han ubicado en su mayoria en los
cuadrantes 2 y 3, evidenciando pérdida de participacion en el mercado europeo y
un patrén de especializacion poco conveniente dado el dinamismo de las compras
de ese mercado. Ademas, existe una porcion relevante del total exportado de
manufacturas ubicado en el cuarto cuadrante para la cual las perspectivas son
negativas. Asi, entre el 91 y el 97 mientras las importaciones de manufacturas de
la U.E. crecieron al 8,6% anual, las exportaciones del Mercosur a ese destino lo
hicieron al 2,7%.

En el caso de los recursos naturales, el panorama es un poco mas alentador dado
que el primer cuadrante explica una proporcion razonable del total exportado
(42,5%). Sin embargo, los cuadrantes 2 y 3 siguen sumando mas del 55% de las
exportaciones de este tipo de bienes. Aun en el caso de los productos agricolas y
los alimentos en que el Mercosur aumenta su insercidn, se nota un menor
dinamismo por parte del mercado europeo, que en gran medida se explica por el
aumento en el nivel de autosuficiencia experimentado por el bloque durante la
ultima década como consecuencia de los subsidios a la produccion agricola de la
U.E.. En forma agregada, la tasa anual de crecimiento de las exportaciones de
recursos naturales del Mercosur al mercado europeo fue del 5,2% mientras que
las importaciones de este tipo de bienes en la U.E. so6lo crecieron al 2,3%.

5.1 El caso argentino

El andlisis de los cuadrantes para el caso argentino arroja algunas conclusiones
especificas. En primer lugar, mientras que las exportaciones del conjunto del
Mercosur a la U.E. aumentaron entre 1991 y 1997 a una tasa anual del 4,6%, en
el caso argentino permanecieron casi constantes, con un tasa de variacion anual
levemente negativa (-0,1%). Cabe destacar que durante el mismo periodo las
exportaciones extra blogue de la Argentina crecieron al 9% anual.

En el caso de los recursos naturales se observa una tasa de variacién anual
negativa del 0,8% mientras que las importaciones de este tipo de bienes en la U.E.
aumentaron al 2,3% anual. Las exportaciones de manufacturas muestran un
desempefio mejor aunque no del todo satisfactorio. Los embarques argentinos
crecieron al 4,4% anual mientras que las importaciones europeas lo hicieron al
8,6%.

El andlisis por rubro exportado en el caso argentino indica que en el cuadrante
namero 1 que engloba los casos exitosos (sectores con mayor dinamismo en las
importaciones europeas y mayor insercion de la Argentina) se encuentran el
31,2% de las exportaciones de recursos naturales y el 7,5% de las manufacturas.
En los cuadrantes 2 y 3, que como ya habiamos indicado agrupaban los casos
problematicos (ya sea por caidas en la insercion o por menor dinamismo de esos
sectores), se suma el 62% de las exportaciones de recursos naturales y casi el
80% de las manufacturas. Por ultimo, el cuarto cuadrante explica el 6,8% de los
embarques de recursos naturales y el 12,6% de las manufacturas.

En el caso argentino se verifica entonces una situacion concordante con la
evidenciada para el Mercosur como bloque:



las exportaciones al mercado europeo crecieron a una tasa menor que las
compras extrabloque de la U.E y, en consecuencia, se ha perdido
participacion en lo que va de la década.

una proporcion significativa de las exportaciones, tanto de recursos naturales
como de manufacturas, se concentra en rubros en los que la dindmica
importadora de la U.E. es menor.

y esto ultimo parece estar verificandose aun en casos en los que el Mercosur
es un productor eficiente a nivel mundial (es el ejemplo de los alimentos
procesados, entre otros productos).

CONCLUSIONES

En la presente década, la evolucién de los flujos comerciales entre el Mercosur y
la Unién Europea no ha sido simétrica. Asi, entre 1990 y 1998 las exportaciones
crecieron a una tasa anual del 4,2% mientras las importaciones lo hicieron al
20,8% anual.

Como consecuencia de estas disparidades en las tasas de variacion de las
exportaciones y las importaciones, se produjeron modificaciones en la
participacién de la U.E. como destino y origen del comercio del Mercosur.
Mientras en 1990 el 34,2% de las exportaciones extra bloque del Mercosur se
dirigian al mercado europeo, para 1998 este porcentaje se habia reducido al
32,9%. En cambio, las compras del Mercosur de productos de origen europeo
pasaron de explicar el 25,1% de las importaciones fuera del bloque en 1990 al
35,4% en 1998.

De esta forma, el saldo comercial entre ambas regiones, que fue superavitario en
el periodo 1990-94, devino deficitario para los restantes afios de la década. En
1998 la balanza comercial resulté deficitaria para el Mercosur en unos 6.500
millones de délares, con déficit acumulado en el cuatrienio 1995-98 superior a los
18.200 millones.

GRAFICO 5
Balanza Comercial del Mercosur con la U.E. — 1990-1998
En millones de délares

10.000
8.602

7.609

8.000 T
6.646

6.000 T

3.901
4.000 T ]

2.000 T 1.040

-2:000 1.620 B

-4.000 3.838 |

-6.000 1
-6.438 -6.384

-8.000
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Fuente: CEP en base a Direction of Trade—IMF.



Adicionalmente, la composicién sectorial de los flujos de comercio es desfavorable
al Mercosur en términos del valor agregado a los productos transados. Mientras el
Mercosur mantiene un superavit en el conjunto de los recursos naturales, exhibe,
simultdneamente un déficit creciente y muy significativo en las manufacturas”’.

Por otra parte, las exportaciones de productos en los que el Mercosur es eficiente
a nivel mundial enfrentan condiciones desfavorables adicionales en el acceso al
mercado europeo.

En primer término, la existencia de la Politica Agricola Comin (PAC) implica
subsidios directos a la produccion agricola™ en los paises de la Unién Europea,
que afectan el comercio internacional tanto porque incrementan la produccion
interna y eliminan posibles importaciones como porque desplaza de terceros
mercados a paises o regiones mas eficientes'".

En segundo lugar, el mercado europeo ha sido histéricamente protegido por un
conjunto importante de barreras no arancelarias gue afectan una porcién muy
importante de la oferta exportable del Mercosur.

En un contexto de caida generalizada de precios en los commodities, reduccién de
la demanda y reduccién en las tasas de crecimiento de los flujos de comercio —
como ha sido el afio 1998-, la existencia de subsidios a la produccion agricola ha
profundizado la brecha entre los precios y condiciones que enfrentan los
productores subsidiados y aquellos que operan de acuerdo con las condiciones
del mercado. De esta forma, una de las consecuencias de la existencia de
subsidios a la produccion agricola ha sido la erosion de las posibilidades de
insercion de los productos agricolas (incluyendo los alimentos) del Mercosur en
este mercado con el consecuente crecimiento asimétrico del comercio entre
ambos blogues.

NOTA METODOLOGICA

En la presente nota se detallardn tanto las fuentes de los datos utilizado como las
composiciones estrictas de cada agrupamiento de productos y de cada bloque de
paises.

FUENTES DE LOS DATOS

Informacién sobre comercio total

La fuente de la informacién de comercio total entre paises o bloques ha sido
provista por Direction of Trade Statistics, publicado por el Fondo Monetario
Internacional para las cifras del comercio de la Unién Europea, y por el Panorama
Mercosur, publicado por el Centro de Economia Internacional en el caso de las
cifras de comercio del Mercosur. El periodo cubierto por estas estadisticas ha sido
1990-98.

° Ver CECE, 1999.

1% para lograr dar una idea de la magnitud de los subsidios que la U.E. otorga a su produccion agricola
basta sefialar que, en el afio 1998 el bloque destind méas de 129.000 millones de ddlares a subsidios
directos a la produccion agricola. Asi, el promedio anual de subsidio por hectarea en la U.E. paso de
711 dolares en el periodo 1986-88 a 895 délares durante 1998. En estas condiciones, el porcentaje del
subsidio en relacién al precio de algunos productos es marcadamente elevado, como ejemplo de ello
esta el caso de las carnes rojas (con un porcentaje en relacion al precio de 161%), la leche (132%), el
trigo (125%) y las semillas oleaginosas (95%), entre otros.

1 Ver CNCE, Informe sobre barreras a las exportaciones argentinas en la Unién Europea, 1999.

2 En el informe de la CNCE dedicado a las barreras no arancelarias a las exportaciones argentinas se
indica que la U.E. aplica mas de 16.000 medidas consideradas barreras no arancelarias, y del total de
las posiciones el 47% tiene impuesta por lo menos una restriccion.



1.2 Discrepancias observadas en las cifras del comercio entre bloques

Si bien las tasas de variacion anual del comercio entre blogues deberian arrojar
resultados practicamente idénticos se observan diferencias. Mientras las
exportaciones de la UE al Mercosur aumentan un 17,8% anual entre 1990 y 1998,
las importaciones del Mercosur desde la UE se incrementan —en igual periodo- a
una tasa anual del 20,8%. Del mismo modo, en el caso de las exportaciones del
Mercosur a la UE se obtiene una tasa anual de crecimiento del 2,2% mientras que
las importaciones de la UE de productos provenientes del Mercosur arrojan un
valor del 4,2%. Estas discrepancias obedecen a problemas de registro estadistico
y son similares cualquiera sea la fuente utilizada. Sin embargo, ésto no modifica
de ninglin modo las caracteristicas de los flujos de comercio entre ambos bloques.

Tasas de variaciéon anual 1990-98

X de la UE al Mercosur 17,8%
M de la UE desde el Mercosur 2.2%
X del Mercosur a la UE 20,8%
M del Mercosur desde la UE 4,2%

1.3 Informacion por producto

La principal fuente de datos de comercio exterior empleada en el texto ha sido la
base Comtrade, administrada por la Unctad en Ginebra, Suiza. La clasificacion de
comercio exterior que se ha utilizado para desagregar los datos es la Clasificaciéon
Uniforme de Comercio Internacional (CUCI) en su tercera revision. El nivel de
desagregacion utilizado ha sido dos digitos, lo que da como resultado un grupo de
76 rubros.

Una fuente complementaria de datos ha sido la base Trains (Trade Analysis
Information System) también publicada por la Unctad (en base a informacion de
Comtrade). Esta base provee solamente datos de importaciones. La informacién
de esta base se encuentra desagregada a seis digitos y el clasificador utilizado es
el Sistema Armonizado. Para homologar los datos con las otras fuentes se han
convertido a CUCI rev.3.

Ademas, para los paises del continente americano se ha usado en parte la base
del INTAL, DATAINTAL, que provee informacion de comercio exterior de los
paises de América para los ultimos diez afios. Los datos se han obtenido en CUCI
rev. 3

Finalmente, para los datos de Argentina (especificamente para los del cap. 3) se
ha utilizado la informacion del INDEC.

El periodo cubierto por estas estadisticas llega generalmente hasta el afio 1997.
En algunos casos, como el de Argentina y Brasil en el capitulo 3, se han utilizado
datos del afio 1998, por disponerse de los datos. Para Mercosur en su conjunto, el
afo limite es 1997.

GRUPOS DE PRODUCTOS

La denominacion de los dos rubros principales de productos utilizados en el texto, recursos
naturales y manufacturas, esta tomada del trabajo del CECE (1999). Se ha realizado una
pequefia alteracion para homologar ambos rubros con los propuestos por la OMC (ver
OMC: “Informe anual”, tomo Il, pag. 162 y ss.) como productos primarios y manufacturas.
La correccion incluye solamente la redefinicion del capitulo 68 de la CUCI (metales no
ferrosos) como recurso natural en vez de como manufactura, como sugiere el CECE.



La apertura de los productos incluidos en el rubro recursos naturales sigue la
propuesta por el CECE (ver CECE, op. cit. pag. 28). En cambio la de las
manufacturas sigue la del trabajo de Bouzas (1999) (ver pag. 35). Esta
clasificacién tiene la ventaja de distinguir tres tipos de intensidad factorial (capital
humano y tecnologia, trabajo no calificado y recursos naturales) en vez de los dos
gue propone el CECE.

Todas las clasificaciones, se reitera, estan basadas en agrupamientos de la
estructura de desagregacion de CUCI a dos digitos.

Para aquellos andlisis que tuvieran necesidad de un mayor detalle (sobre todo en
el capitulo 4), se han utilizado directamente los datos de CUCI a dos digitos.
GRUPOS DE PAISES

Los grupos de paises que se utilizaron extensivamente en el texto incluyen a los
siguientes paises:

Unién Europea (15) Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Espafia, Finlandia, Francia,
Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos, Portugal, Reino
Unido, Suecia.

Asia Pacifico Corea Rep., China, Filipinas, Hong Kong, Indonesia, Japon, Malasia,
Singapur, Tailandia, Taiwan, Vietnam.

ASEAN Brunei, Filipinas, Indonesia, Malasia, Myanmar, Singapur, Tailandia,
Vietnam.

Resto de ALADI Todos los paises de América Latina menos los incluidos en el NAFTA y
en el Mercosur.

NAFTA Estados Unidos, Canada, México.

Mercosur Argentina, Brasil, Paraguay, Uruguay.

Europa Central y Oriental  Albania, Bosnia-Herzegovina, Bulgaria, Rep. Checa, Estonia, Croacia,
Hungria, Latvia, Lituania, Macedonia, Polonia, Rumania, Eslovenia,
Eslovaquia, Ucrania y Yugoslavia.
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LAS PRINCIPALES ECONOMIAS EN EL ANO

2000
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A fines de 1998, la situacion de la economia mundial atravesaba tal zona de
turbulencia que el Fondo Monetario Internacional, que publica en mayo y octubre
sus Perspectivas sobre la Economia Mundial (PEM o World Economic Outlook),
se vio obligado a elaborar un informe interino con la intencién de describir el
nuevo panorama a la luz de las cambiantes condiciones prevalecientes en ese
momento. Todavia recuperandose de la crisis en las economias del Sudeste
Asiatico y Japon, el escenario se habia ensombrecido abruptamente por el default
ruso y la caida de un importante fondo de inversién estadounidense’. De pronto,
los prondsticos que apuntaban a una inminente suba de tasas en los Estados
Unidos, tuvieron que ser corregidos sustancialmente. Tanto este pais, como la
Uniéon Monetaria Europea (UME) a comienzos de afio, se vieron forzados a
reducirlas a fin de evitar los efectos de una profunda desaceleracion de la
actividad econdmica.

Afortunadamente, un afio después la situacion se ha modificado lo suficiente
como para que, en materia de economia mundial, las perspectivas permitan
afrontar el futuro con una mayor dosis de optimismo. La inflacion ha retrocedido
notablemente en todas las regiones, los gobiernos reconocen los méritos de
politicas fiscales mas ordenadas y el comercio internacional se encuentra
creciendo a un ritmo sostenido. Lo cual no significa, para el organismo
multilateral, que no existan todavia peligros considerables que sera necesario
afrontar sin dilacién. Al respecto aclara que, cuanto mayor sea la demora, mas
drasticas seran las medidas necesarias para corregir los desequilibrios existentes.
A continuacion los claros y oscuros de la economia mundial segun la 6ptica del
Fondo Monetario Internacional, asi como también algunas caracteristicas de la
evolucion de la economia mundial en esta Ultima década.

EcoNOMiA MUNDIAL: LO OCURRIDO EN 1999

Las condiciones econOmicas globales mostraron en el corriente afio una
sustancial mejora. A fin de ilustrar tal comportamiento, obsérvense en el siguiente
cuadro como fueron cambiando los pronésticos del FMI en las sucesivas
ediciones de las PEM, muy en especial las correcciones a la baja efectuadas en la
edicion especial de diciembre de 1998, a fin de compararlas con la udltima
actualizacion.

La economia mundial segun el PEM

Perspectivas Economicas Proyecciones de Crecimiento para el afio
Mundiales de 1998 1999 2000
Mayo 1998 3.1 3.7 3.8
Octubre 1998 2.0 25 3.7
Diciembre 1998 2.2 2.2 3.5
Mayo 1999 25 2.3 3.4
octubre 1999 2.5 3.0 3.5

Fuente: Perspectivas Econémicas Mundiales, Diciembre 1998 (Interim Report) y Octubre de 1999.

! El Long Term Capital Management. Y todavia faltaba a comienzos de 1999 la crisis cambiaria en Brasil.



Los elementos probatorios de esta recuperacion, mas alla de la correccion alcista
de la tasa de crecimiento mundial de 2.3% a 3% para 1999, estuvieron dados por
el retorno de la confianza de los mercados financieros en las economias
emergentes afectadas por la crisis asiatica -lo que posibilité la flexibilizacion en
ellas de la politica monetaria-, la recuperacién de los precios del petroleo y de
otros commodities claves para el desenvolvimiento de las economias en
desarrollo exportadoras de materias primas, la revision en alza de la tasa de
crecimiento de la economia japonesaz, la continuidad del ciclo de crecimiento de
la estadounidense y la consolidacion de la fase expansiva en la Eurozona®.

Prondsticos de Crecimiento para Regiones y Paises

Regién/Pais 1999 2000
Estados Unidos 3.7 2.6
Japo6n 1.0 15
Alemania 1.4 25
Francia 25 3.0
ltalia 1.2 2.4
Reino Unido 1.1 2.4
Canada 3.6 2.6
P. Industrializados 2.6 25
Area del Euro 21 2.8
Asia 5.3 5.4
Hemisferio Occidental(1) 0.1 3.9
Medio Oriente y Europa(2) 1.8 3.1
Africa 3.1 5.0

(1) Comprende a las economias de América Latina. (2) Comprende a los paises de Europa Oriental.
Fuente: World Economic Outlook, Octubre 1999.

En todo este proceso, el FMI asigna un papel clave al desenvolvimiento de la
economia estadounidense en el Ultimo afio. Su més que significativa expansion
ha posibilitado moderar considerablemente los efectos contractivos derivados de
la crisis. No obstante, considera que los desequilibrios subyacentes son lo
suficientemente importantes como para afectarla en el corto plazo. En primer
lugar porque debera forzarse una desaceleracion, dado que su tasa de
crecimiento, muy por encima de la potencial®, terminara dando paso a presiones
inflacionarias y porque también sera necesario reducir el creciente desequilibrio
en la cuenta corriente del balance de pagos.

Si bien se asume el supuesto de una desaceleracion no traumatica -lo que implica
que la tasa de crecimiento volveria a niveles méas sostenibles pero sin caer en
recesion-, se reconoce que algunos elementos podrian incidir para que ello no
fuera asi. Las fuertes erogaciones del sector empresario, la drastica disminucion
del ahorro del sector familias -que ingresé en terreno negativo lo que indica que
dicho sector es un deudor neto-, la fuerte dependencia del ahorro externo -
contrapartida del déficit en cuenta corriente-, un mercado accionario sobrevaluado
y la apreciacién del délar por encima del nivel acorde con lo que indican los
“fundamentals” de mediano plazo, se constituyen en elementos que pueden tornar
una moderada baja de la tasa de crecimiento en un freno abrupto.

En este sentido, la pregunta que se plantea surge de inmediato, ¢podra la
demanda en Jap6n y en la Eurozona registrar el crecimiento necesario para
apuntalar el nivel de actvidad doméstico y global, en caso de verificarse el peor

% Luego de cinco trimestres seguidos de declinacion la economia japonesa logré revertir la tendencia para
registrar un sorprendente crecimiento de 2.0% en el primer trimestre de este afio. La mitad de este aumento
estaria justificado por el impulso fiscal. En cuanto al empuje brindado por las exportaciones, la marcada
revaluacion del yen estaria afectandola seriamente. Pero debe tenerse en cuenta que la contrapartida del
impulso fiscal estd dada por un considerable aumento del déficit fiscal que se ubicaria en 10% del PBI en
1999.

% Sin embargo se aprecia una notable disparidad entre las tasas de crecimiento de los paises integrantes.
Algunos como Irlanda, Paises Bajos, Portugal y Espafia disfrutan de un elevado crecimiento, otros
sostenible como Francia y en otros como ltalia y Alemania se percibe cierto rezago.

* Las ganancias de productividad han llevado al FMI a corregir la tasa de crecimiento potencial de EE:UU a
2.75% frente al 2.25% anterior. También fue necesario corregir la NAIRU (Non Accelerating Inflation Rate
of Unemployment o tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion) a la baja: de 6% a 5%.



de los escenarios en los Estados Unidos?. Aun cuando la respuesta fuera
afirmativa, lo que contribuiria a reducir el desequilibrio externo en los Estados
Unidos, ello disminuiria la demanda de los activos financieros en délares,
generando una fuerte correccion de la cotizacion de esta moneda y dando lugar a
desequilibrios externos en Estados Unidos®, la Eurozona y Japon.

Volumen del Comercio Mundial y Precios de Materias Primas, variacion en
porcentaje.

Concepto 1999 2000

Importaciones

-Economias Desarrolladas 5.9 5.9
-Economias en Desarrollo 1.1 7.2
-Economias en Transicién -2.7 8.2
Exportaciones

-Economias Desarrolladas 3.0 6.2
-Economias en Desarrollo 2.4 5.6
-Economias en Transicién 2.7 7.2
Precios de Materias Primas

-Petréleo 27.7 7.8
-No Combustibles -7.2 3.4

Fuente: World Economic Outlook, Octubre de 1999.

Si la economia mundial quedara sin una fuerza impulsora del crecimiento, las mas
afectadas serian aquellas economias en proceso de recuperacion, poniendo en
duda la sostenibilidad del repunte en el sudeste asiatico y afectando
negativamente a la mayoria de las economias de América Latina.

Por estos motivos, los desafios inmediatos que se deberan afrontar en el corto
plazo estan dados por la correccion de las desiguales tasas de crecimiento entre
los paises industrializados (léase un “soft landing” en EE.UU. y crecimiento
sostenido en la Eurozona y Japén) y sus respectivos desequilibrios externos
(significativo déficit en el primero de los paises y superavits en el resto).

CARACTERISTICAS SALIENTES DE LA DECADA DEL 90

Contrariamente a lo que nuestra Optica de economia emergente nos podria llevar
a suponer, la tasa de crecimiento de la economia mundial en lo que va de los 90
(3.0%) se ubica por debajo de la registrada en los 80° (3.5%) y en los 70 (4.5%).
El periodo se ha caracterizado también por sucesivas crisis cambiarias (desde la
sufrida por el Sistema Monetario Europeo, hasta las de México, Sudeste Asiatico,
Rusia y Brasil), burbujas especulativas y crisis bancarias intimamente
relacionadas con el colapso de los precios de activos (reales como en el caso de
las crisis inmobiliarias hasta financieros en mercados de titulos y acciones).
Mientras que algunos paises lograron disfrutar en el periodo de significativas
expansiones, en otros el crecimiento ha sido inestable o muy bajo y en algunos
casos, con ambas caracteristicas. EE.UU. se convierte en la excepcion a la regla:
desde la moderada recesion que lo afecté entre 1990 y 1991, su economia ha
disfrutado de un ciclo de expansion que de prolongarse en los primeros meses del
2000, seré el mas largo de su historia.

El menor crecimiento y la inestabilidad macroecondémica se presentan como dos
interrogantes si se considera que, en general, se ha producido una considerable
mejora de las politicas macroeconémicas en relacion a las Ultimas dos décadas:
una mas que importante disminucion de la tasa de inflacion y contextos fiscales

® Y también presiones inflacionarias en los Estados Unidos que el fortalecido délar ha ayudado a contener
hasta el presente. Otro factor que colaboré en la contencion de las presiones sobre los precios fue el
resultado fiscal, que medido en términos del resultado del gobierno general alcanzaria en 1999 un superavit
de 1.5% del PBI frente a un déficit de 3.5% en 1993.

® Dicha década fue para América Latina la “década perdida’.

" Mas exactamente febrero.



relativamente mas equilibrados. Pero mas alla de estas cuestiones, se distinguen
claramente cuatro particularidades.

I) La inflacion ha retrocedido a su menor nivel de los Ultimos cuarenta afios. Si
bien es dificil precisar cuantitativamente el rol desempefiado por cada uno de
ellos, se supone que factores tales como la mayor disciplina fiscal, la
liberalizacién comercial, la desregulacién en amplios sectores de las economias
junto a la politica de privatizaciones, la resistencia de los gobiernos a acudir al
rescate de empresas y sectores econémicamente no viables y las mejoras en la
informacion que permiten comparar precios en diferentes paises, han tenido un
papel clave en este desarrollo.

Il) La rapida integracién de los mercados financieros internacionales que ha dado
lugar a un flujo de capitales mas que significativo en relacion a los agregados de
las economias receptoras. Pero estos mismos desplazamientos han dado lugar a
profundas crisis en los paises emergentes cuando los mercados interpretan que
las politicas macroeconémicas se encuentran en una senda insostenible®.

Ill) Los nexos econdmicos y financieros a la par de los mecanismos de
transmision se han tornado mas complejos. Ello se visualiza adecuadamente si se
considera la elevada correlacion existente entre los ciclos de las economias
industriales y en desarrollo durante las décadas pasadas. En los Ultimos afios se
ha verificado que mientras algunas economias desarrolladas se encontraban
atravesando periodos de debilidad ciclica, las emergentes se encontraban
creciendo a tasas sostenidas.

IV) Pese a las muy exitosas experiencias de “currency board” (cajas de
conversion) de Hong Kong o Argentina, existe una tendencia mundial hacia la
flexiblizacién de los tipos de cambio.

De los cuatro puntos mencionados se desprenden algunas conclusiones para la
implementacion y puesta en funcionamiento de las politicas econémicas de ahora
en mas. En primer lugar, si bien las caracteristicas actuales de la economia global
han facilitado el proceso de abatimiento de la inflacion, existe la necesidad de
efectuar un seguimiento méas detenido en materia de desequilibrios
macroecondémicos - equilibrio ahorro inversion en los sectores de familias,
financiero y no financiero, y en el sector externo- dado que a través de ellos se
pueden estar reflejando las tensiones que en el corto plazo daran lugar a
situaciones de crisis. Consecuentemente, la mayor integraciéon a la economia
internacional tiene profundas connotaciones desde el punto de vista de los efectos
“derrame”. De esta manera, si los flujos de capital son importantes en relacion a
las economias receptoras, pueden derivar en situaciones desestabilizantes a
menos que se adopten las medidas adecuadas para compensar el estimulo
adicional derivado del ingreso de fondos desde el exterior y, siempre y cuando,
los sistemas financieros sean sélidos. Simultaneamente, en paises con baja
inflacion y discreto crecimiento econdmico, la integracion a los mercados
financieros internacionales hace indispensable la remocion de los obstaculos
estructurales al crecimiento (como las rigideces en el mercado laboral) a fin de
lograr que la expansién dé lugar al consiguiente empuje en la demanda doméstica
y en el nivel de actividad.

Finalmente, el recalentamiento en los mercados de activos deberia dar lugar a un
endurecimiento de las politicas monetarias, no sélo cuando amenace producir un
incremento no deseado en los precios de los bienes, sino también cuando exista
una fuerte evidencia de que los precios de dichos activos estan llegando a niveles
no sostenibles, capaces de generar fuertes correcciones con efectos
desestabilizadores sobre el conjunto de la economia y el sistema financiero en
particular. No obstante, debe reconocerse que actuar para poner freno a la suba

® Lo que permitiria inferir que la recuperacién ciclica de las economias de la Eurozona, Japén y el Sudeste
Asidatico dificultaria la prolongacion del ciclo expansivo en EE.UU..



de precios de los activos financieros puede ser una tarea no muy popular desde la
optica de los inversores, maxime para los bancos centrales cuya independencia
se basa en el mandato para controlar la inflacion medida en términos de precios al
consumidor.



