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  FFUUNNDDAAMMEENNTTAALLSS  VVIIEEWW  
     29 de Enero  de 2004 

              AAssiiggnnaattuurraass  PPeennddiieenntteess..   
  

  RR ee ee ss tt aa tt ii zz aa cc ii óó nn   dd ee   ll aa ss   cc oo mm pp aa ññ íí aa ss ::   ll aa   ss oo ll uu cc ii óó nn ??   
Hemos asist ido en estos días a la cancelación de contratos de dos empresas pr ivat izadas 
en su momento.  Y escuchamos la amenaza hacia las demás si  no cumplen los contratos.  
Esto nos p lantea un interrogante,  el  Presidente,  está haciendo estos actos de int imidación 
para que el  resto le tenga miedo y se cumplan a raja tabla los contratos? o con la excusa de 
que c iertos sectores estratégicos t ienen que estar  bajo la orbi ta estatal ,  los volverá a 
estat izar por completo y para s iempre? 
Alguien se preguntó cual  será e l  gasto públ ico para l levar adelante estas empresas? Pero lo 
más importante,  será e l  Estado ef ic iente en la administración de las mismas? 
No nos olv idemos que más al lá de los errores en los procesos de pr ivat ización e 
incumplimiento,  las empresas cuando eran del  estado no solo no obtenían ganancias y 
mucho menos br indaban el  serv ic io correspondiente.  
Todos los cont r ibuyentes f inanciaban a empresas def ic i tar ias y además no obtenían el  
serv ic io por el  cual  pagaban.   
Por otro lado,  existe en el  poder legis lat ivo una comisión dedicada a la superv is ión de las 
empresas pr ivat izadas, cual fue su act iv idad en estos ú l t imos 10 años? 
No estaremos curando her idas con v inagre? 

 BB aa nn cc oo ss   qquu ee   ll ii dd ee rr eenn   ll aa   rr ee ee ss tt rr uu cc tt uu rr aa cc iióó nn   dd ee   ll aa   dd ee uu dd aa::   ddoo nn dd ee   ee ss tt áá nn ??  
La Argent ina no encuentra bancos que quieran l iderar o formar parte del  consorc io de estos,  
para reestructurar la deuda públ ica. No queda ningún candidato de los cuatro seleccionados 
hasta ahora para el  sector externo.  
La función de estos bancos es la de armar en detal le  los números f inos de la propuesta 
argent ina,  que bonos se emit i rán,  con que qui ta,  a que plazo,  etc,  dentro de los 
l ineamientos que da el  gobierno para luego vender esto a los acreedores externos.  
Ahora la pregunta que nos hacemos es,  porque ningún banco querrá asumir  esta 
responsabi l idad? 
Los factores pueden ser var ios,  pero a s imple v ista dos son los pr incipales.  
Cuando uno realmente quiere arreglar  sus deudas con los acreedores para consol idar su 
status de crec imiento,  las negociaciones son proact ivas para l legar a un acuerdo.  
Este puede ser un punto en los cuales los bancos digan,  “no vamos a arr iesgar nuestro 
prest ig io para defender una postura inf lex ib le del gobierno y  di f íc i l  de cumpl i r ”  ( la  semana 
pasada mencionamos algún detal le sobre esto).  
Por otro lado pueden estar  d ic iendo.” .no nos encontraremos luego de entrar  en esta 
renegociación con una revis ión de nuestros contratos,  por excesivas ganancias o mal 
desempeño?( ídem megacanje) .  
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  FFUUNNDDAAMMEENNTTAALLSS  VVIIEEWW  
     29 de Enero  de 2004 

            EEmmbbrrooll llooss..  

 

  RR ee uu nn ii óó nn   dd ee   ll aa   FFEE DD::   qq uu ee   pp aa ssaa   cc oo nn     ll aa   tt aa ss aa   dd ee   iinn tt ee rr éé ss ??   
Ayer se reunió la Reserva Federal de EEUU (FED) y no al teró la tasa de interés.   
Estas reuniones de la FED siempre generan expectat ivas no solo por las decis iones que se 
tomen s ino muchas veces por lo que dicen los part ic ipantes o los comunicados of ic ia les a l  
respecto.    
En este caso este organismo ha pasado a decir  “mantendremos la tasas bajas por un 
considerable período”( Noviembre de 2003) a “  seremos pacientes con respecto a variac iones 
en la misma”.  
La interpretación de parte de muchos anal istas fue ambigua,  algunos lo ven como un pr imer 
paso hacia la suba, mientras que otros no le d ieron importancia a l  cambio en el  lenguaje.  
A juzgar por el  mercado,  las tasas de los bonos a 10 años subieron del  4.08% al  4.17%.y la 
bolsa americana también acompañó esta percepción,  cayendo uno cuantos puntos.  
Las tasas de interés están en los mínimos de los úl t imos 45 años y e l  dólar  se devalúo 
considerablemente,  por lo  que cualquier señal  es interpretada como un posible cambio en la 
evolución de estas.   
La FED usa muchas veces estas cosas para var iar la percepción del mercado,  y tan 
importante es para el los que formaron un grupo que estudió como debe ser la comunicación 
de el los hacía e l  públ ico.  
Si  nos remontamos a los 90 el  mismo Alan Greenspan (Pte.  de la FED) di jo que exist ía una 
“exuberancia i r rac ional”  en los mercados,  pero eso no alcanzó para f renar la burbuja que  
estal ló a f ines de esa década.  

OOppoorrttuunniiddaaddeess  
 

  II nn vv ee rr ss ii oo nn ee ss   ff ii nn aann cc ii ee rr aa ss ::   CC aauu tt ee ll aa !! !!   
El a l to grado de volat i l idad en los mercados internacionales como en el  nuest ro,  nos hace 
estar muy cautos y  prudentes a la hora de evaluar las a l ternat ivas de invers ión, s i  b ien sigue 
habiendo posibi l idades,  las mismas deben ser anal izadas con mucho detal le y profundidad 
para no cometer errores. 
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