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| LAURA GARCIA Buenos Alres

"Es una lastima que en Argenti-
na se tengan que repetir las mas
tristes historlas del peronismo”,
asegura el uruguayo Arturo Por-
zecanski. quien fue economista
jefe para paises emergentes del
ABM Amro Bank en Nueva York v
con anterioridad ocupd altos
cargos como economista de los
bancos NG, Eidder Peabody &
Co., Republic MNational Bank of
MNew York v J.BE Morgan. Porze-
canski ensefia hoy finanzas in-
ternacionales en la American
University (Washington DC).

Muchos economistas estan
alertando sobre la necesidad de
cambiar la politica econdmica,
dado que las posibilidades de un
aterrizaje brusco de la econo-
mia en los proximos 18 meses
son cada vez mas altas. jHay
tismpo para evitarlo o el pais va
estd encaminado en esa direc-
cion? j(ue habria que hacer pa-
ra evitarlo?

-Yo comparto esa preocupa-
clén, en gran parte porque pro-
nostico una desaceleracion eco-
nomica brusca en casi todo el
mundo que va a pegar fuerte en
la Argentina. Su causa es el alza
desmedida que hemos visto en
los precios internacionales de las
materias primas. que esta Indu-
ciendo un shock en la confianza,
v minando el poder adquisitivo,
de consumidores e inversionis-
tas -v que me trae malos recuer-
dos de shocks similarmente
traumaticos en la década de los
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1970s. Creo que dicha desacele-
racion sera provocada también
por la reaccion de casi todos los
bancos centrales del mundo, que
se estan "poniendo las pllas™ y
comenzando a cerrar las canillas
de la liquidez monetaria. para
evitar las espirales inflacionarias
v las recesiones que presencia-
mosen aquella época --tal como
estamos viendo, por ejemplo, en
Brasil, Chile y Furopa-.

Ahora bien, en la Argentina di-
cha desaceleracion mundial vaa
impactar bastante, va que el go-
bierno v el pais se han vuelto
muy dependientes de los altisi-
mos precios de las materias pri-
mas, hay muchas presiones in-
flaclonarias v salariales represa-
das, v el clima de inversiones y
negocios esta lesionado por las
politicas populistas y los conflic-
tos sociales. Para amortiguar la
desaceleracion que contemplo
habria que hacer un giro muy
contundente en la politica eco-
noémica, pero no observo que la
dupla Kirchnertenga el coraje de
admitir sus errores -ni que ha-
blar de la voluntad de hacer mo-
dificaciones en su filosofia v
conducta repartidistas—. El po-
pulismo, estatismo y la demago-
gia slempre emplezan dando
muy buenos resultados, espe-
clalmente cuando el contexto
internacional es muy favorable,
como lo fue a principios de los
1950s v 1970s, pero slempre ter-
minan muy mal, en particular
cuando dicho contexto se torna
desfavorable. Es una lastima que
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“No veo que los Kirchner tengan
el coraje de admitir sus errores”

Durante los ahos de ‘“vacas gordas'’, el Gobierno
debid dejar que se aprecie el peso. Hoy el “genio”
de la inflacion se escapo de su botellay continuara
haciendo estragos por mas que se vendan délares
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en Argentina se tengan que re-
petir las mas tristes historlas del
peronismo.

La inflacion esta erosionan-
do el modelo de tipo de cambio
real alto. ;Es la apreciacion re-
ciente del peso un fendmeno
transitorio o estamos presen-
ciando un giro en la politica mo-
netaria mas profundo?

-Durante los afios de “vacas
gordas”, el gobierno le debio per-
mitir al BCRA dejar apreciar al
pesoargenting, como lo hicieron
sus equivalentes en Brasil, Chile,
Uruguay v casi todos los demas
paises, para minimizar las pre-
siones inflaclonarias, especial-
mente durante un proceso de
descongelamiento de tarifas pii-
blicas v de recomposicion sala-
rial. Ahora que se vienen los afios
de "vacas flacas”, el BCRA proba-
blemente haga mas de lo que hi-
7o en los iltimos tres meses, es
decir. vender reservas de divisas
para amortiguar las presiones
devaluatorias. Lamentablemen-

te, el “genio” de la inflacidn ya se
escapd de su botella, pese a los
controles de precios, las reten-
clones altas, ¥ las otras medidas
administrativas, v va a continuar
haciendo estragos por muchos
afios por mas que el BCRA venda
ddlares a camblo de pesos.

{Qué opina sobre el manejo
que se ha hecho del conflicto
con el campo?

-La verdad es que no me sor-
prende la determinacion del go-
bierno de Cristina Kirchner de
sacarle mas ingresos al campo
para financiar la maquina estatal
v beneficiar a la masa obrera ur-
bana. No olvidemos que Neéstor
Kirchner comenzo quitandoles
ingresos a los bonistas v a las
multinacionales que financiaron
lamodernizacion del pais duran-
te los 1990s, para tarmbién finan-
clar al goblerno v subvencionara
lamasaobreraurbana -y alos pi-
queteros—. jLos populistas son
asi, perfectamente capaces de
matar a la gallina que pone hue-
vos de orol

-;Observa problemas v dile-
mas similares en otros paises de
la region con gobiernos que
identificaria también como po-
pulistas?

-Claro que si. Tomemos el ca-
so de las presiones inflaciona-
rias. Pese a todo tipo de contro-
les de precios directos e indirec-
tos, en junio la inflacion intera-
nual en Bollvia superd el 17%, en
Micaragua llegd al 22%, v en Ve-
nezuelaalcanzo el 32%. ;5era pu-
ra colncidencia que estos paises
tienen la inflacion mds alta de la
region? No lo creo. Tarde o tem-
prano, dependiendo del contex-
to internacional, la mala admi-
nistracion economica siempre
lleva al desastre.

“Voy a votar
por John
McCain”

W - LEl ciclo de apreciacién
de las monedas de la regidn
puede llegar a su fin?

-Eso dependera muche de la
actitud de nuestros bancos
centrales, la mayoria de los
cuales ha atesorado enor-
mes reservas de divisas que
podrian ser utilizadas para
guiar sus tasas de cambio.
Aquellos bancos centrales
gue estén dispuestos a
cumplir sus compromisos
de mantener la inflacién ba-
ja restringiendo la liquidez,
probablements van a ver
sus esfuerzos premiados
con la estabilidad o inclusi-
ve &l fortalecimiento cam-
biario, sin necesidad de ven-
der divisas. Creo que el real
brasilefio tiene mas chances
de seguir cotizandose por
debajo que por encima de
los 2 délares. Los bancos
centrales poco serios sdlo
podran evitar transitoria-
mente la depreciacion de
sus monedas gastando re-
SErVas.

-£Qué nos conviene mas, un
triunfo demdécrata o uno re-
publicano?

-Al mundo le conviene mas
gue nada un presidente nor-
teamericano sensato, cono-
cedor e inteligente, que
pueda reencauzar la politi-
ca interior y exterior del pa-
is y recuperar el respeto y
la admiracién que solian te-
ner los EE.UU., porgue lo ul-
time que precisamos es gue
la potencia mas grande del
mundo esté a la deriva. Con
respecto a América Latina,
cquién es el que acaba de
viajar a Colombia y México
para demostrar su interés y
para recalcar su compromi-
so con el libre comercio pe-
se ala impopularidad de ese
concepto? Entonces, no de-
biera sorprenderle que voy
avotar por John McCain.

Santander se queda con una hipotecaria britanica

Mada menos que por el mismo
valor que pagara el Goblerno ar-
gentino por Intereses y capital a
los tenedores del bono Boden
2012 en agosto, el grupo finan-
ciero espafiol Santander com-
praraal banco britanico Alliance
& Leicester (A&L). Asilo anuncio
la entidad. que informo que por
1.300 millones de libras esterli-
nas o ufs 2.600 millones cerra-
ria un acuerdo con el britanico,
lo que podria tonificar a su ac-

tual filial Abbey. De esta mane-
ra, el segundo mayor banco eu-
ropeo después de HSBC y du-
rante mucho tiempo considera-
do un potencial comprador de
A&L, pudo conseguir un atracti-
vo precio después del colapso
en el valor de la accion del ban-
co britanico durante el afio pa-
sado. Tras el anuncio las accio-
nes del banco hipotecario se
dispararon casi un 53% en la
Bolsa de Londres.

Santander Informoé que esta
ofreciendo una de sus acclones
por cada tres titulos de ARL,
ademas de un dividendo en
efectivo de 18 peniques por pa-
pel. El acuerdo valia a los titu-
los de A&L en 317 peniques,
muy por debajo de los 1.000 pe-
niques que valian hace un afio,
pero con una premio de un 45%
sobre el precio de cierre del vier-
nes. “Estan comprando A&L en
un regalo”, opino David Cum-

ming, jefe de acciones britani-
cas de Standard Life Invest-
ments, que tiene una participa-
cion de un 2,4% en A&L. "Me
asombraria si nadie hace una
oferta mayor en los proximos
meses’, afladio. Santander dijo
que inyectara capitales por
1.000 millones de libras en A&L
para apoyarlo en las dificiles
condiciones actuales v planea
recortar los actives de la firma
fusionada de AZL v Abbey.




