La violenta apreciacién del yen, a maximos de las ltimas seis décadas,
es la mayor preocupacién del momento. Por Alejandro Banzas

Japon: éimpactara
en la Argentina?

La crisis de Japén, derivada
del terremoto con tsunami in-
cluido, y que causo la muerte de
miles de habitantes, trajo consigo
- enelmundo econémicoy delas fi-
nanzas un impacto que atin es di-
ficil mensurar. Por estos dias, el
Banco Central de Japon inyectd
cinco billones de yenes adiciona-
les (U$S 61.800 millones) a los mer-
cados monetarios, para estabili-
zar el sistema financiero.
La alarma encendida en las auto-
ridades econdmicas europeas de-
rivéen que Francia pidiera un en-
cuentro de los ministros de Econo-
miayFinanzasdel G7y delos pre-
sidentes de los bancos centrales
para coordinar una respuesta fi-
nanciera a la crisis de Japon que,
entrootros efectos, noimpliquela
reversion de la tenue salida de la
reciente crisis delas hipotecas es-
tadounidenses de finales del 2007.
Entre las principales medidas en
estudiose encuentrala posibilidad
de ayuda financiera en forma de
compra de deuda ptiblica nipona.
ElBanco de Japon hainyectado el
jueves pasado el equivalente en
yenes a 45.000 millones de euros
- en el sistema financiero. El obje-
tivo principal delamedida obede-
ce a ejercer una mayor interven-
ci6én en el mercado de divisas, a fin
de evitar la apreciacién del yen,
queesel temamas delicado por es-
tashoras. Precisamente, la divisa
Jjaponesa ha pasado de cotizar en
torno a8l yenes por délar a hacer-
1o a un minimo de 76,6 a escasas
horas delaapertura dela Bolsade
Tokio. Altocar esenivel, ladivisa
nipona alcanz6 maximos para que
no tuviera desdela Segunda Gue-
rra Mundial.
Hastaelmomento, la economiaja-
ponesa ha inyectado yenes equi-
valentes a 303.191 millones de eu-
ros. Un yen fuerte podria hacer

LOS EFECTOS DE LA
CRISIS JAPONESA -
EN EL PAIS SERAN
LIMITADOS EN EL
CANAL REAL Y EN
EL FINANCIERO.

mas dificil paralaeconomiajapo-
nesa, muy dependiente de las ex-
portaciones, la recuperacion del
triple golpe del terremoto de la se-
mana pasada, el tsunami y la ame-
nazanuclear. Uno de los riesgos
que el G-7 quiere detener es una
ventamasiva de activos extranje-
ros por parte de inversores japo-
neses, lo que desestabilizaria los
mercados financieros mundiales.
En este escenario, las convulsio-
nes en las finanzas globales no de-
berian llegar con similar expan-
sion a nuestra economia. La Ar-
gentina no tiene una insercién
sustantiva en inversiones prove-
nientes de dicho pais, ni tampoco
en activos financieros particula-
res. La posibilidad de un incre-
mento elatasadeinteréslocal po-
dria ser el mayor impacto y todo
parece estar indicando que en el
peor escenario derivara en un sal-
to circunstancial pero no de fon-
do como para redisefiar los esce-
narios que se vienen proyectando.

El impacto en el sector real

Por otra parte, 1a crisis también
tendra su correlato porellado del
sector real. Uno de los sectores
emblematicos del pais asiatico es
laautomotriz. Enel caso especifi-
co de Toyota Motor, ésta anuncié
que reanudara prontamente su

produccién en algunas plantas de
autopartes en Japon tras el cierre
provocado por el devastador sis-
moy tsunamidel viernes. La com-
pafiia producira autopartes para
plantas ubicadas fuera del pais y
retomara los enviosalabrevedad.
Lainterrupeion enla produccién
durante tres dias habiles (entre el
lunes y el miércoles) significé que
1o se produjeron 40.000 automo-
viles, equivalente a lo que la in-
dustria argentina de automéviles
en conjunto produce en un mes y
medio .

Enotro orden, laindustria tec-
nologica se vera afectada de igual
modoy, en particular, tendra im-
pacto en los precios de computa-
doras, teléfonos y otros dispositi-
vos electrénicos, producto de la
paralizacion de las plantas pro-
ductoras de chips.

Canal financiero

Por el lado financiero dependera
fuertemente de lo que pueda
emerger en las finanzas mundia-
les, y todavia es arriesgado aven-
turar un anélisis serio sin dispo-
ner deinformacion mas precisa de
la crisis en términos de energia
nuclear y de las medidas que
adopte Japon en lo que a su re-
construccion se refiere. Por otra
parte, es necesario monitorear la
asistencia mundial en tal sentido.
A priori, la coordinacion de poli-
tica monetaria y fiscal tendra co-
mo protagonista esencial el apo-
yode Europa ydelos EE.UU.

Por el lado comercial, cabe sefia-
lar que nuestro pais exportaa Ja-
pon por un monto aproximado a
los U$S 850 millones, apenas el
1,2% del total comercializado, e
importa U$S 1.200 millones de di-
chopais,un2% del total. Entrelos
principales bienes adquiridos alli
sobresalen losbienes de capital y

sus accesorios, los cuales momen-
ta te pueden ser desplaza-
dos por compras a otros paises. Un
reciente informe dela consultora
Abeceb seniala que “el 30% de las
exportaciones argentinas hacia
ese pais son cereales, en particu-
lar maiz; el 25% minerales meta-
liferos; el 16% aluminio y el resto
se distribuye entre pescados, lac-
teos y hortalizas”.

A nivel empresas, las que tienen
unamayorinsercioén en el comer-
cio con el pais asiatico son Nidera
(cereales), Pefiaflor y Vifias Ar-
gentinas (vinos); San Miguel (ci-
tricos) y Conarpesa y Harengus
(pesca). No habra mucha zozobra
para estas compaiiias, ya que en
parte podran seguir comerciali-
zando porque en sumayoria son
bienesinelasticos (alimentos y be-
bidas) y, por otra parte, son facil-
mente derivables a otros merca-
dosregionales.

En sintesis, todo parece indicar
que porel canal financieronoIle-
garén demasiados sobresaltos a
una economia que, como la nues-
tra, no tiene una alta dependen-
cia en los mercados financieros
internacionales, como en otras
oportunidades de la Historia. Qui-
zés sisuceda un moderado impac-
toporelladodel sector real porlo
ya comentado aunque, a decir
verdad, no lo suficientemente
complejo como para producir
“ruidos” ala consistencia macro-
econdmica. En la etapa de la re-
construccion, quizas pueda exis-
tir algtin grado —aunque muy le-
ve- de participacién, aunque
siempre en el margen. Es sabido
quelos japoneses son muy nacio-
nalistas y orgullosos y tienen his-
toria en superar episodios como
el vivido por estos dias, dando
prioridad a supropia economiay
alos socios mas cercanos.




