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~dalares.

urante su gestion al frente del
Ministeno de Economia, Do-
mingo Cavallo concedids la in-

D

. termediacion del 80% de las privati-

zuciones y de la emision de bonos al
banco de inversion C5 First Boston.
Los memonosos todavia recuerdan
las palabras de su vicepresidente eje-
cutivo, David Mulford. cuando con-
fesd publicamente que el 55% de las
ganancias mundiales del aho 1993
del CS§ First Boston =e debian a suc
operaciones en |2 Argentinas, obieni-
das gracias a la accion del ex minis-
tro. Por otra pane. el Business Week.
¢l 7 de seuembre de 1998, informa
que el C5 First Bosion est fuene-
mente involucrado en Rusia v que va
acumuld pérdidas por 264 millones
de dilares por sus operaciones en ese
pais (ver pag. 22 de Ja edicion extran
jera). Mas de uno pensard que detris

i acion del eob de los paises de ingreso medianc-al-  En realidad. Cavallo transformd la hi-  ©0 Ingiaterma en bi- Cavall
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de _"l”“n".c"'“ N BRI EIH0 0 o 10 Este coeficiente surge de dividir  peninflacion en hiper-desempleo. Co-  bras esterhnas yen % .
Cavalio pudiera estar [ mano de CS 130,000 millones de délares de deuda  mo el dentista. que cura un dolor de i en liras, En lo o——————

First Boston. deseoso de recuperar
pérdidas haciendo jugosos negocios
je intermediacion con las privatza-
ciones v Iz deuda externs rusa en
Mosci, asi como las hizo en nuestro
pais durante 1991-96

Dado la imponanciz g
presenciz de Cavalio en Moscd, con-
viene hacer una revision de la geston
de Cavallo en nuestro pais. Es cieno
que el ex ministro consigmid la esta-
bilidad monetana y esto es un gran
ménio. Es cieno que privaizd las
empresas del Estado v esto es otro

. gran ménto. Pero estos dos grandes

méntos estin umdos a fenomenales
desacierios, res de los cuales sefiala-

Cavallo, el peor consejero
para los problemas de Rusia

la deuda externa argentina alcanza 2
130.000 millones de dolares. Es decir
que la deuda neta se ha tnplicado. Si
bien es cieno que el PBI crecid el 6%
promedio anual en 1991-98, esie cre-
cimiento fue espuno porque fue lide-
rado por la deuda externa, la que tuvo
una tasa de crecimiento promedio del
18% anual desde 1991 hasta 1998.
En efecto. la mala calificacion de la
Argenuna por Moddy's y otras califi-
cadoras de crédito se debe a que el
cociente entre deuda externz v expor-
tuciones es de alrededor de 3. el peor

externa por 25.000 millones largos de
exportaciones, Si después de lus pn-
vauzaciones. la deuds externa hubie-
se permanecido constanie en 35.000
millones, este coeficiente sera ahora
dz solamente 1.4 v la Argentina hu-
biera podido atr mpenémita las
turbulencias de los tifones asidticos v
ios efectos tequile. vodka y caipinn-
ha. En cansecuencii es evidenle que

-
el Debr Led Growth Model de Cava-
llo es ¢l gran responsable de la actual
vulnerabihidad de la economia argen-
una.

El secundo gran desacieno del
plan Cavallo es el alto desempleo que
generd. Cuando Cavallo tomo el Mi-
nisteno de Economia en 1991, el de-
sempleo era del 6%. Y lo llevo al
185 en 1995, Luego el Gobierno
consiguid bajario al 13% con los con-
tatos basura v ¢l plan trabagjar de
Duhulde. pero el problema de fondo
subsiste, Y ahora vuelve 2 aumenar.

muelas extravendo loda lz dentadura
del paciente. La cause méds imponan-
te del desempleo radica en el tpo de
cambio uno a uno del peso con el dié-
lar. Me explico. El upe de cambio re-
al promedio del periodo 1960-1990
fue de 2.30 pesos por dolar. La ley de
convertibilidad de 1991 lo fijo en uno
a uno. con lo cual esta Jey automiti-
camente duplico los salanos en dola-
res, aungue los redujera

en poder adquisitivo

para Jos trabajadores.
Lz duplicacion del sa-
lario en délares obligd
a los empresarios a re-
ducir el cosio laboral

sustituvendo trabajadores por - insu-
mos tmponacas baratos, incluyendo
dentro de fos insumo a las panes, a
las matenas pnmas y a los bienes de
capital imponados, todos anificial-
mente abaratados por el dolar barato
Por elio es que no hav solucion de
fondo al problema del desempleo
dentro del uno a uno.

El tercer gran desacieno de Cava-
llo fue la reforma al Codigo Civil,
alentando la proliferacion de las deu-
das internas en dolares. En Espana.
por ejemplo. un empleado esupula
los préstamos hipolecanios para com-
prar su casa o su
departamento  en
pesetas. En Francia
en francos. En Ale-
mania

&N marcos,

Argentina del plan Cavallo. un em-
pleado gana en pesos, pero se tene
que endeudar en ddlares parz com-
prar lz vivienda familiar. Las conse-
cuencias de este error de Banana Re-
public ain no las hem
porgue la Argentina toc
lué. Pero ante lus devaluacione
ticas, la rusa v las latinoam
que vienen, la Argentina tendrd que
devaluar inexorablemente en algin
momento, porque se conara el {lujo
de capitales que alimenla a este mo-
delo inviable (The Deb: Led Growth
Model). Y esla devaluacion traerd un
gran descalabro en el régimen de pa-
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remos aqui. i N sspidiendo personal y  gos internos del pais porque oblicard
El primero es alentar un a2 a los jueces o al Con-
crecimiento  insosienible A e greso a aplicar la reoria

de la deuda externa Por
la venta de empresas
del Estado ingresaron
al Estado 27.000 mi-
llones de ddlares,
Esta suma se debid
haber aplicado a ia
reduccién de la
deuda exierna del
pais, que a princi-
pos de 199] cra de
62.000 millones de

Es decir
gue la deuda debié
bajar a 23.000 millones
de dolares: gracias a las pri-
vatzaciones. La dura reahdad

es que hoy, gracias a la gestion de
Cavallo v a su plan todavia vigente,

RUSTRACION DE PERADNE

de la imprevision para
las deudas nternas. Y
ademds hard evidente
iz “imprudencia del
enorme endeudamiento
exlemo en que incurmn-
mos, ~ levindonos al
papelén de otra mora-
tona en el exterior.
Compadezeo a Rusia si
sizue los consejos de
Cavallo.+
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