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  FFUUNNDDAAMMEENNTTAALLSS  VVIIEEWW  
     11 de Dic iembre de 2003 

          
    AAssiiggnnaattuurraass  PPeennddiieenntteess  

  
 

 TT ee mm aa   SS oocc ii aa ll ::   SS ii nn   rr ee ss oo ll uu cc ii óónn ..    
Como decíamos la semana anter ior ,  ahora e l  sector pr ivado está empezando a ver a los 
“piqueteros”  como t rabas para e l  normal  desenvolv imiento de la act iv idad.  
Quién invert i r ía en una fábr ica en zonas donde los piquetes son un deporte? 
Aunque sea un sector a l  cual  e l  gobierno recibió a l  comienzo de su gest ión,  hoy se conf i rma 
que al  Presidente no le gusta que nadie le haga f rente.  
Veremos como sigue, pero ya es hora de que con tantos “p iquetes”  (en el  sent ido ampl io de la 
palabra) que hemos tenido,  no cobre fuerza uno que no era tan nocivo para la act iv idad 
económica. 

  
  TT aa rr ii ff aa ss ::   UU nn aa   mm ii rr aadd aa   rr ee tt rr oo ss pp ee cc tt ii vv aa ……  
Si uno mira unos cuantos años para atrás,  casi  todos los gobiernos, cada vez que asumían, 
apl icaban el  famoso TARIFAZO!! .  Por qué? Porque las arcas que se veían al teradas era las 
del  Estado. 
Como los servic ios eran estatales,  la caída en términos reales en los ingresos de las 
empresas,  impl icaban un despido grande de gente o que directamente no cobren por bastante 
t iempo. Cosa que sigue sucediendo en act iv idades que dependen del  Estado, con las 
consecuencias sociales que impl ican.  
Ahora,  e l  impacto socia l ,  también puede venir  pero de ot ra forma, la posib i l idad de que el  
serv ic io se vea interrumpido o que no alcance para todos,  que haya desinvers ión,  etc.  
Obviamente esto también es una consecuencia importante,  pero de otro mat iz.   
Sin embaucarnos en la d iscus ión f i losóf ica de pr ivat izar o no,  o de al ta o baja rentabi l idad,  lo 
que queremos mostrar ,  en forma senci l la y técnica,  es que luego de la fuerte cris is  de la 
Argent ina,  ( inf lac ión devaluación,  pesif icación,  corra l i to,  etc)  a a lgún acuerdo,  como gente 
sería,  en este tema se debe alcanzar,  desde ambas partes.  
En síntesis,  e l  estado parece estar d ic iendo:  “cuando el  dueño era yo, que los ingresos no 
bajen,  porque se me arma l ío,   ahora  cuando el  dueño es otro,  que se ajusten y ojo con 
hacer l ío! ! ”  
Sin darse cuenta que en def in i t iva,  provenga de donde provenga el  problema,  el  costo lo 
pagamos todos.  
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  FFUUNNDDAAMMEENNTTAALLSS  VVIIEEWW  
     11 de Dic iembre de 2003 

          EEmmbbrrooll llooss  
 

 EEUURROO::  NNuueevvooss  MMááxxiimmooss!!!! 
La semana pasada, hablamos sobre algunos factores macroeconómicos que inciden en la evolución de la moneda, 
y decíamos que ahora, más que por el comportamiento europeo, este movimiento está dado por la evolución de la 
económica americana y sus relaciones comerciales con Asia. 
Esto todavía no terminó y se necesita un largo tiempo más, para observar la dinámica de las variables citadas. 
Ojo con tomar decisiones de inversión hacia un lado u otro, ya que  la volatilidad (riesgo) es alta todavía. 

  
  UUnniióónn  EEccoonnóómmiiccaa  EEuurrooppeeaa--MMEERRCCOOSSUURR::  EEll  tteemmaa  ssiigguuee……..  

Hemos recibido la visita del Comisionado de Comercio de la Unión Europea, para afianzar las relaciones 
comerciales entre MERCOSUR y Europa.  
Esto marca, una vez más la importancia de estos acuerdos a nivel geo-estratégico, sobre el desenvolvimiento de 
las economías respectivas para los años venideros.  
El crecimiento, el desempleo, los deficits y el valor de las monedas se ven muy  influenciado por estos acuerdos 
comerciales supranacionales. 
La guerra sobre el liderazgo mundial entre USA y Europa está en pleno desarrollo. 

  
  IIrraakk::  CCoonnsseeccuueenncciiaass  eeccoonnóómmiiccaass..  

Los países como Alemania, Francia, etc que cuestionaron  el avance americano sobre Bagdad, ahora no quieren 
quedarse afuera del negocio para sus empresas, que representa la reconstrucción de ese país. 
USA está diciendo: “no me apoyaste, ahora no participas de los contratos para la reconstrucción Iraquí “. 
Estos contratos son en total por un monto cercano a los 20 mil Millones de dólares 
Como se ve, empiezan a aparecer otras causas de la guerra. 

  

          OOppoorrttuunniiddaaddeess  
 

  SSiigguueenn  ccoobbrraannddoo  aauuggee  nnuueevvaass  aalltteerrnnaattiivvaass::  
Dado la estabilidad y la reactivación del país, hay alternativas de inversión que permiten armar un portafolio 
diversificado y con rendimientos respetables. 
No olvidarse que todos los activos juntos no funcionan como una simple suma de las características de cada uno 
de ellos;  como diría Bielsa  ” el tema es saber combinarlos en la cancha”. 

Consultas o dudas: economiayfinanzas@ecofundamentals.com.ar 


