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“Castigo por default 4

‘se siente por décadas”

“L os inversores pueden castigar por
décadas a un pais que entro en de-
fault.” La advertencia corre por cuenta del
titular de la Bolsa de San Pablo (Bovespa),
Raymundo Magliano Filho: «Brasil aiin
sufre por haber entraco en cesacion de pa-
gos en 1984, como se refleja en el riesgo-
pais, que se mantiene en niveles mucho mds
altos que los de naciones mds fragiles»,
agrego.

El directivo bursdtil participo de la re-
union anual de la Federacion Interamerica-
na de Bolsas de Valores (Fiab), en donde se
discutié como tema ceniral la posibilidad de
conformar un mercado regional de capita-
les para América latina. Magliano Filho
adelanté que para principios del afio que
viene estaria lista la integracion de las bol-
sas de Buenos Aires y San Pablo (que mue-
ve por dia u$s 350 millones solo en accio-
nes, casi diez veces mds que la operatoria
local). Consistiria, bdsicamente, en permi-
tir a los inversores la posibilidad de com-
prar acciones indistintamente en ambos
mercados.

A continuacion, los principales pasajes
de la entrevista con Ambito Financiero.

Periodista: ;En qué situacion se encuen-
tra la economia brasilefia?

Raymundo Magliano Filho: El PBI estd
mostrando claros signos de mejora y se es-
pera que crezea entre 3,5% a 4% en 2004.
Ademds, las empresas estdn llegando a ni-
veles mdximos de capacidades de produc-
cidn y también se nota una mejoria en el
nivel de empleo. Claramente, se podria de-
cir que las perspectivas son mucho mejores
que las que habia a principios de ario.

P: ;Por qué se produjo la suba del ries-

- go-pais en los ultimos meses y el deterioro
en la Bolsa?

R.M.F.: El asio pasado el Bovespa subié
97%. Ahora estd empatado. La suba del ries-
go-pais que se produjo desde principios de
2004 reflejo precisamente las dudas que ha-
bia sobre el futuro de la economia. Pero aho-
ra que hay seiiales favorables, los indicado-
res también reaccionaron positivamente.
Estd claro que pasé el pico de la desconfian-
za, como lo demostrd la colocacion de nue-
vos bonos en los mercados internacionales
por u$s 750 millones, la primera de un pais
emergente tras la suba de tasas en los Esta-
dos Unidos. Es un momento de humor posi-
tivo entre los inversores.

K P: ;La suba de tasas en los Estados Uni-
d

los implica un riesgo para la economia bra-

silefia?

R.M.E.: En principio, se pensd que ter-
dria una vepercusion muy grande, no sélo
en Brasil sino también en el resto de los
paises emergentes. Sin embargo, ahora
estd claro que el impacto es menor y no
vemos que traiga consecuencias negativas
en el corto plazo. En realidad, el mayor
riesgo para el gobierno de Lula Da Silva
pasa por la imposibilidad de viabilizar los
proyectos sociales que el pais necesita. Cla-
ro, también por la oposicién politica, fun-
damentalmente en el Senado. Aunque hay
que destacar que el gobierno logré aprobar
los proyectos mds importantes.

P: En algiin momento se hablo de la «ar-
gentinizaciony de Lula. ;Qué chance le
asigna?

R.M.E.: El PT es un partido muy seg-
mentado. Tal vez los mads radicales puedan
pensar que la solucion pase por no pagar
la deuda, pero estd claro que prevalece la
vision de mantener un canal abierto con
los organismos internacionales y con los
mercados. En definitiva, hay una clara vo-
cacion por cumplir con los compromisos
externos e internos.

P: ;Como ve las negociaciones argenti-
nas para salir del default?

R.M.F: La verdad es que no quiero opi-
nar, porque no las conozco en detalle. Pero
le puedo decir que Brasil también cayd en
default en 1984 y las consecuencias se
sienten hasta ahora. De hecho, continua-
mos pagando tasas mucho mds altas que
otros paises mucho mds frdgiles, incluso
desde el punto de vista democrdtico. Y esto
se puede explicar por un default cuyas con-
secuencias se arrastran desde hace ya dos
décadas.

P: Esto no abre buenas perspectivas para
el futuro de la Argentina.

R.M.F: A la Argentina lamentablemente
le va a costar mucho tiempo sacarse de en-
cima la presion de los inversores. Por ejem-
plo, un banquero en Suiza va a preferir po-
ner el dinero en un pais que nunca entré
en default respecto de otro que si lo hizo.
Lo mismo sucede con empresas que en al-
giin momento se concursaron, deben pa-
gar tasas mds altas de interés. Tal vez sea
solo una cuestion emblemdtica pero pesa
sobre el pais con rapidez. Desde el momen-
to en que no se cumple con los contratos, se
quiebra la credibilidad y esto tiene un efec-
to negativo. Es la base del capitalismo.
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