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Moody's califico y Passerini sale al mercado
para captar hasta $100 mil millones
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» Por Alfredo Flury

- Sera mediante una letra con vencimiento en noviembre y un bono por hasta 24 meses.
- La licitacion se concretara el proximo martes 25.

- La idea es recaudar los fondos suficientes para cubrir los pagos de mas de $60 mil millones por una
letra que vencié en las dltimas horas y una amortizacion de US$25 millones de
un bono emitido por Ramén Mestre.

- Si hay remanente, quedara para cubrir obligaciones urgentes y, también, obras. 3
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» Por Carolina Klepp

- El ecosistema local de
emprendimientos tecnoldgicos
reporta un promedio de edad de
34 anos entre sus fundadores.

- Desde que asumié Milei, se perdieron 246.163 puestos.

- Un informe de la Superintendencia de Riesgos de Trabajo revelé el impacto de las politicas de

ajuste y Los sectores mas afectados. o
- Se relevaron 298 iniciativas, con

sus fortalezas y debilidades. 11

- En un aiio hubo una caida neta de 13.216 empleadores. 2
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Trabajo: la construccion,
laindustria y el empleo publico,
los mas golpeados

Desde que asumié Milei,
se perdieron 246.163
puestos. Un informe de
la Superintendencia

de Riesgos de Trabajo
revel6 el impacto de las
politicas de ajuste y los
sectores mas afectados.
En un ano hubo una
caida neta de 13.216
empleadores

manufacturera y el sector

publico fueron los mads cas-
tigados por la pérdida de emple-
os en el dltimo afo, segin un re-
porte de la Superintendencia de
Riesgos del Trabajo.

En medio de las politicas de
ajuste fiscal, se produjo un retroce-
so del empleo registrado, con una
caida neta de 13.216 empleadores
o “unidades productivas” que em-
plean a uno o mads trabajadores.

a construccion, la industria

En ese marco, se perdieron
246.163 empleos formales.

La cantidad de aportantes obli-
gatorios al sistema que cubre los
accidentes laborales se redujo de
512.898 en diciembre de 2023, a
499.682 en igual mes de 2024.

Ademds, el nimero de trabaja-
dores asegurados pas6é de
9.893.914 2 9.614.751, una pérdi-
da de 246.163 puestos de trabajo.

Con 512.898 al finalizar 2023,
hubo una caida del nimero de
empresas hasta mediados de
2024.

Muchos de los empleos se per-
dieron en la industria de la cons-
truccidn, por la paralizacién de
la obra publica y privada y al em-
pleo publico.

Por sectores, los més golpea-
dos fueron los empleadores de la
construccion: en un aflo, bajaron
de 21.644, con 470.539 trabaja-
dores, a 20.316 con 399.201 em-
pleados.

Asi, desaparecieron 1.328 em-
presas en esos 12 meses y hubo
una pérdida de 71.338 empleos.

En el sector estatal, la Adminis-
tracion Publica, Defensa y Segu-
ridad Social mostré un retroceso
en el namero de empleados ase-
gurados de 2.616.775 a 2.548.363.

Asi, se detectaron 78.412 em-
pleados menos.

En el caso del sector de la agri-
cultura, subi6 de 341.990 a
359.571 empleadores, pero la
cantidad de trabajadores asegu-
rados se redujo de 53.848 a
52.922.

En la industria manufacturera,
el nimero de empresas disminu-
y6 de 49.722 a 48.665 y el de tra-
bajadores de 1.215.614 a
1.186.968.

En el comercio, las empresas
pasaron de 149.745 a 147.282. Sin
embargo, hubo un leve repunte
de trabajadores de 1.268.687 a
1.272.962

En el sector de la ensefianza la
reducciéon de empleadores pasé
de 8.794 a 8.608, y los empleados
de 791.592 a 789.922.

En el caso del empleo domésti-
co, cay6 de 532.692 a 510.755.

La CGT ya definié que el
paro general sera el 8 de abril
y que se movilizara el 24

La CGT le puso fecha al paro ge-
neral anunciado dias atrds y que
serd el 8 de abril.

El dato fue adelantado en la
web de Infobae, que paralela-
mente anticipé que la central
obrera concretard una moviliza-
cion el proximo lunes 24, Dia de
la Memoria, para participar de
la marcha opositora prevista pa-
ra ese dia.

Segiin pudo confirmar ese
medio, la fecha ya fue decidida
por los lideres de la Confedera-
ciéon General del Trabajo, pero
todavia no se resolvio si serd con
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o sin movilizacién al Congreso
Nacional o frente ala Casa Rosada.

“La fecha esta definida, los de-
talles se resolveran el jueves”,
explicé un dirigente que integra
la mesa chica de la central obre-
ra. Eljueves 20, alas 15, en el Sa-
161 Saul Ubaldini del cuarto pi-
so del mitico edificio de la calle
Azopardo, el Consejo Directivo
definird esos “detalles”.

Asi, la CGT encabezari el 8 de
abril la tercera huelga general.
La primera fue el 24 de enero de
2024, la més rdpida anunciada
contra un gobierno democréti-
co desde 1983. E1 9 de mayo del
mismo afio ocurrié el segundo
paro nacional, que cont6 con la
participacion del transporte y
tuvo un fuerte impacto.

Lo cierto es que, ademds de la
fecha y de la participacion de la
marcha opositora del 24 de mar-
7o -cuando se recuerda el dia en
que empez6 la tltima y més cri-
minal dictadura militar- los li-
deres sindicales tomaron la de-
cision de redoblar su posicion
critica contra el gobierno de Mi-
lei, después de meses de tregua
y coexistencia pacifica.

La ruptura de ese estado de
cosas se concreto el viernes pa-
sado cuando Héctor Daer, uno
de los secretarios generales de la
CGT recibi6 a la conduccion pi-
quetera de la UTEP, la organiza-
cién que fundé Juan Grabois, y
comunicé que habian decidido
convocar a un paro general an-
tes del 10 de abril.

En el estrado estaban ademads
de Daer (Sanidad), la dirigencia
dela Unién de Trabajadores de la
Economia Popular, y debajo, en
primera fila, el camionero Hugo
Moyano y los gordos Andrés Ro-
driguez (estatales), y José Luis
Lingeri (obras sanitarias), aplau-
diendo fervorosos el anuncio de
la protesta.

Ese cambio de tono en el vincu-
lo, segtin lo anticip6 este medio,
se resolvio en el dltimo encuentro
de mesa chica, al que asistieron
Daer, Rodriguez, Lingeri, Moya-
no, Juan Carlos Schmid (Dragado
y Balizamiento), Sergio Romero
(UDA), Jorge Sola (Seguros) y Cris-
tian Jerénimo (vidrio), y el repre-
sentante moyanista en el triunvi-
rato de la CGT, Octavio Argtiello.
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Argentina Valores
celebré 10 afios en el
mercado de capitales

Argentina Valores, empresa re-
ferente en el negocio financie-
ro, concret6 el viernes pasado
un evento en el rooftop de Ca-
pitalinas, en la ciudad de Cor-
doba, para celebrar los 10 afios
de su incursién en el mercado
de capitales.

Junto a clientes y personal de
las distintas sedes del pais, la
empresa reunio en el evento a
sus autoridades y defini6 sus es-
trategias futuras.

Hace 10 afios naci6 Argentina
Valores SA (AVSA), abriendo la
primera sede de operaciones en
la Torre de Capitalinas de Cor-
doba. Fundada por dos cordo-
beses, Gonzalo Gémez Pizarroy
Adrian Manuel Mandakovic, los
socios asumieron el nuevo des-
afio luego de trabajar juntos en
otra sociedad de bolsa desde
2006.

Con una clara vision federal,
la empresa experimento en este
sentido un proceso de evolu-
cién y expansion, incorporando
nuevos actores clave, consoli-
dando una alianza estratégica
de alto impacto en Buenos Aires
al sumar socios con una vasta
trayectoria en el sector banca-
rio. Este hito marco el inicio de
una serie de pasos destinados a
fortalecer su presencia a nivel
pais.

En el 2017 inauguraron su se-
de en Buenos Aires, en el com-
plejo Al Rio, de Vicente Lopez.
En 2020, en plena pandemia,
abri6 su tercera sede en Rosario
yen octubre de 2023 hizo la més
reciente incorporacién con la
apertura de una sede en Mar del
Plata. Hoy cuenta con un equi-
po de 32 personas al servicio de
sus clientes, un capital humano
caracterizado por su calidad y
profesionalismo. Ademds, ope-
raen todo el pais a través de una
red de 18 agentes productores
que acercan los servicios a cada
rincon de la Argentina.

Con mads de 3.600 clientes, Ar-
gentina Valores logr6 en 2024
un sélido crecimiento, dupli-
cando la cartera que administra
respecto a 2023.

En ese contexto, Gomez Piza-
rro afirmé: “Estos diez afios nos
encuentran en pleno plan de ex-
pansion, sin descuidar nuestra
esencia de atencion personali-
zada, ofreciendo soluciones,
que se adapten a las necesida-
des de cada cliente y brindando
un soporte especializado segin
la necesidad de cada uno” y
agregd: “Entendemos que la
confianza yla transparencia son
la base de la relacién con nues-
tros clientes, y es lo que nos ha
permitido contribuir en su cre-
cimiento patrimonial ordenado
y sostenido”.

Ademsds de su enfoque en la
excelencia del servicio al cliente,
Argentina Valores reforzé suim-
pacto a través de iniciativas con
un marcado compromiso co-
munitario.

Moody s califico y Passerini sale al mercado
para captar hasta $100 mil millones

Serd a través de una letra con vencimiento en noviembre y un bono por hasta 24 meses. La licitacion se
concretara el 25 de marzo. La idea es recaudar los fondos suficientes para cubrir Los pagos de mas de

$60 mil millones por una letra que vencié en las Gltimas horas y una amortizaciéon de US$25 millones de un
bono emitido por Ramén Mestre. Si hay remanente, quedara para cubrir obligaciones urgentes y, también, obras

Alfredo Flury
aflury@comercioyjusticia.info

La Municipalidad de Cérdoba
completé uno de los requisitos
claves para poder debutar en el
mercado de capitales en 2025 lue-
go de lograr la calificacién de la
agencia Moody'’s para la coloca-
cion de una letra por hasta 55 mil
millones de pesos y un bono por
hasta 150 mil millones de pesos.

Con la calificacién de Moody's,
solo resta un aval formal del Ban-
co Central, luego de lograr la au-
torizacion de la emision por parte
del Ministerio de Economfia y la
Secretaria del Interior de la Jefa-
tura de Gabinete.

Aunque la autorizacién del Go-
bierno nacional le permitiria a la
administracion de Daniel Passe-
rini tomar hasta 205 mil millones
de pesos, fuentes del Ejecutivo
municipal confirmaron ayer a
Comercio y Justicia que la idea es
recaudar no mas de 100 mil millo-
nes de pesos.

Es que la salida al mercado que,
tal como adelant6 dias atrds este
medio, urge a Passerini en fun-
cion de los fuertes vencimientos
que debid y debe enfrentar en lo
inmediato que totalizan mds de
60 mil millones de pesos, exigen
recuperar esas erogaciones que
debieron afrontarse con fondos
propios.

En ese contexto, la estrategia es
salir el 25 de marzo con ambas
emisiones.

La recaudacién servird para
afrontar los mds de 30 mil millo-
nes de pesos pagados en los ulti-
mos dias por una Letra emitida
el afo pasado y cubrir la tercera
amortizacién del bono por 150
millones de délares emitido por
Ramoén Mestre y luego reestruc-
turado por Martin Llaryora en
su rol de intendente. El monto a
cancelar es de 25 millones de
dolares.

En realidad, la idea de las auto-
ridades de economia del munici-
pio es que esos vencimientos de
bono en délares puedan ser role-
ados en la pr6xima ocasion, esto
es en septiembre. Esa chance se
concretard, sélo si se abre la ven-
tana externa para poder salir al
mercado con una emisiéon en dé-
lares a una tasa aceptable para
poder cancelar de una séla vez
los pagos pendientes de aquella
emision original, luego reestruc-
turada.

Sin embargo, al igual que la Pro-
vincia de Cérdoba, Passerini esta
a merced no so6lo de la evolucién
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de la macro argentina sino tam-
bién del complejo escenario ex-
terno que inciden en Argentina.
Para poder volver al mercado ex-
terno, tanto Martin Llaryora como
el Intendente necesitan que el
riesgo pais se ubique en torno a
los 450 puntos, valor con el que
oportunamente emiti6 Juan
Schiaretti.

Por ahora, ese indicador sigue
por encima de los 700 puntos. Un
acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional (FMI( redundaria
en una baja sustancial del riesgo
pais. Sin embargo, la volatilidad
del escenario externo con la gue-
rra comercial desatada por Do-
nald Trump por la suba de aran-
celes a sus socios comerciales,
entre ellos Argentina, gener6 un
panorama complejo que castiga a
los paises emergentes, como el
caso de Argentina.

Decision

Aunque las resoluciones del Go-
bierno nacional permiten emi-
tir hasta 55 mil millones de pe-
sos a través de una letra y hasta
150 mil millones por el bono
que podra colocarse a un plazo
de hasta 48 meses, la idea es no
tomar hasta 100 mil millones de
pesos.

Con esos recursos, se podran
cubrir los pagos realizados y por
realizar y contar con un rema-
nente para atender otras necesi-
dades, entre ellas el plan de obras.

Con todo, la letra se emitira a
menor plazo, con vencimiento en
noviembre. En tanto, los “Titulos
de Deuda 2025 Serie I” se amorti-
zaran mediante dos cuotas se-
mestrales consecutivas, siendo la
primera a los 18 meses desde la
emision y tendrd un plazo de 24
meses. Asimismo, el titulo deven-
gard una tasa de interés variable
(Tamar) mas un margen que no
superara 5,5%, pagadero trimes-
tralmente, sefiala el documento
emitido por Moody’s.

FrreiriAry

TET R T B
=1 170 10 naEEak B

BEFEH

En ese sentido, la agencia asigné
una calificaciéon de A.ar con pers-
pectiva estable al bono. A su vez, se
asigno una calificacion de emisor
en moneda local de corto plazo en
ML A-2.ar y una calificaciéon de
corto plazo en ML A-1.ar al “Pro-
grama de Letras del Tesoro 2025”.

Fortalezas y debilidades

Por lo demds, Moody's cit6 como
fortalezas crediticias de la comuna,
la s6lida base de ingresos propios
respecto a otras jurisdicciones, los
moderados niveles de deuda con
relacion a los ingresos totales y los
margenes operativos positivos.

En cuanto a las debilidades cre-
diticias menciond el historial de
déficits financieros recurrentes,
la exposicion a deuda en moneda
extranjera y el débil ambiente
operativo de Argentina, factor co-
mun a todas las jurisdicciones
dentro del territorio nacional.

Asimismo, entre los factores
que pueden generar una mejora
de la calificacion se cita la mejora
sostenida en resultados fiscales y
la disminucién de la proporcién
de deuda en moneda extranjera.

Finalmente, como factores que
pueden generar un deterioro de
la calificacion se menciona la dis-
minucion sostenida de la propor-
cién de recursos propios.
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ACA volvio a Expoagro: el cooperativismo
agropecuario se planto con firmeza

La Asociaciéon de Cooperativas
Argentinas (ACA) tuvo significati-
va presencia este afio en Expoa-
gro, la vidriera mds grande del
agro argentino, y lo hizo por pe-
dido expreso de sus bases. “Fue
una demanda constante de las
entidades. Nuestros socios, que
son 138 cooperativas, querian
que estuviéramos presentes. Este
ano se dio y estamos felices. El
stand no da abasto de gente y las
cooperativas llegan con sus aso-
ciados en masa”, cont6 Francisco
Farras, presidente de ACA, con
entusiasmo.

Farras subray6 el musculo del
cooperativismo en el campo ar-
gentino, un peso que va mas
alla de los nameros. “El sistema
estd mas vivo que nunca. Hoy,
20% de la originacién de granos
del pais pasa por manos coope-
rativas. Pero no es s6lo produc-
cion: en el interior, las coopera-
tivas son un pilar social y eco-
némico clave, tejiendo una red
que sostiene comunidades en-
teras”, explico.

Esa contencién se siente espe-
cialmente en tiempos duros. “En

los pueblos, las cooperativas no
s6lo mueven la economia; son un
salvavidas para los productores
cuando las cosas se complican”,
agrego.

El clima, siempre caprichoso,
dejo un panorama dispar este
afo. “Hay regiones que zafaron y
otras que siguen ‘en el horno’. En
el norte falta agua a gritos. En la
zona nucleo, la seca de enero pe-
g6 fuerte, aunque febrero trajo
algo de alivio. La soja levanto ca-
beza, pero hay lotes de segunda
que se perdieron. Con el maiz, al-
gunos florecieron, aunque el lle-
nado de granos qued6 a medias.
Los rindes, en general, estdn de-
bajo de lo que esperdbamos”, de-
tall6 Farras.

El desafio ahora es enganchar a
los jovenes productores. “Cuesta
mas. Los pibes buscan resultados
rapidos y no siempre ven el valor
del cooperativismo. Los mas
grandes, curtidos por las crisis, lo
entienden mejor. Igual, desde
ACA vy las cooperativas estamos
laburando para acercarlos”, ce-
6 el dirigente, con la mirada
puesta en el futuro.
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Solidaridad mutual y cooperativa
con Bahia Blanca: un abrazo
colectivo en tiempos de crisis

Todo el pais se unié

en una cadena de apoyo
y compromiso con las
miles de familias afectadas
por el temporal.

La economia social

y solidaria no estuvo
ajena

el viento suele ser mds que

un simple fenémeno clima-
tico, Bahia Blanca ha sabido en-
contrar en la solidaridad una he-
rramienta para enfrentar las tor-
mentas, tanto las literales como
las metaféricas. En este rincon del
pais, las cooperativas y mutuales
han tejido una red de apoyo que
trasciende lo econémico y se con-
vierte en un simbolo de resisten-
cia y comunidad. Hoy, a més de
un afio del devastador temporal
que azot6 la ciudad en diciembre
de 2023, el mutualismo y el coo-
perativismo siguen siendo pilares
fundamentales para sostener a
una poblacién golpeada, pero no
vencida.

El 16 de diciembre de 2023, un
temporal de proporciones histori-
cas dejo a Bahia Blanca en estado
de shock: 13 vidas perdidas, ba-
rrios enteros inundados y dafios
materiales incalculables. Las imé-
genes de drboles arrancados de ra-
iz y techos volando como hojas al
viento recorrieron el pais. Pero
mientras la naturaleza mostraba
su cara maés feroz, la solidaridad
humana emergia con igual fuerza.
Las cooperativas y mutuales loca-
les, con su tradicion de trabajo co-
lectivo, no dudaron en ponerse al
frente de la reconstruccion.

La Cooperativa Obrera, un em-
blema del cooperativismo argenti-
no con mds de un siglo de historia,
fue una de las primeras en actuar.
Apenas pasadas las horas maés cri-
ticas, lanz6 la campafia “Solidari-
dad por Bahia Blanca y Punta Al-
ta”. Segln relata Prensa Coopera-
tiva, la iniciativa consistié en un re-
dondeo solidario en sus sucursa-
les, donde asociados y clientes po-
dian donar voluntariamente unos
pesos al momento de pagar sus
compras. El objetivo: recaudar
fondos para Caritas Arquidiocesa-
na, que se encargd6 de asistir a las

E n el sur bonaerense, donde

Lideres en
innovacion
educativa.
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familias mds vulnerables. La cam-
pafa se extendi6 hasta mediados
de enero de 2024 y abarcé 70 loca-
lidades, demostrando que la soli-
daridad no conoce fronteras geo-
gréficas.

“Fue un esfuerzo colectivo im-
presionante. En momentos asi,
uno ve el verdadero valor de ser
parte de una cooperativa”, cuenta
Marta Gonzdlez, cajera de una de
las sucursales bahienses de La Co-
ope. Los nimeros hablan por si so-
los: miles de pesos recaudados que
se tradujeron en alimentos, col-
chones, frazadas y agua potable
para quienes lo habian perdido to-
do. Pero mas alla de las cifras, lo
que quedo fue un mensaje claro: el
cooperativismo no es apenas una
forma de organizar la economia si-
no también una manera de cons-
truir comunidad.

El mutualismo, por su parte,
también tuvo un rol protagonico.
La Red Universitaria de Economia
Social y Solidaria (Ruess) destaca
como las mutuales locales se unie-
ron a las cooperativas para articu-
lar respuestas rdpidas. Segtn el ar-
ticulo de Ruess, entidades como la
Mutual de Empleados Publicos yla
Mutual del Personal del Banco
Provincia no sélo aportaron recur-
sos econémicos sino que también
pusieron a disposiciéon sus redes
de asociados para canalizar dona-
ciones y organizar voluntarios. “En
Bahia Blanca, el mutualismo y el
cooperativismo son dos caras de la
misma moneda: la solidaridad or-
ganizada”, sefiala Juan Pérez, refe-
rente de la Ruess en la region.

Un ejemplo conmovedor lo
aporta Prensa con Opinion, que en
su edicion del pasado dia 14 relata
el trabajo de la Mutual Solidaria
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Bahia Blanca. Esta entidad, nacida
en el seno de la economia social,
se enfoco en asistir a los sectores
mads postergados, como los barrios
periféricos que quedaron aislados
tras el temporal. “No se trata s6lo
de dar una mano sino también de
construir puentes para que la
gente pueda salir adelante”, ex-
plica Laura Ferndndez, presiden-
te de la mutual. Su estrategia in-
cluy6 la creacién de comedores
comunitarios y la entrega de kits
de emergencia, financiados con
aportes de socios y campafas en
redes sociales.

La sinergia entre mutuales y co-
operativas no es nueva en Bahia
Blanca, pero la crisis de 2023 la
puso a prueba como nunca antes.
Mientras el Estado -tanto el na-
cional como el provincial- enfren-
taba criticas por su lentitud en la
respuesta, estas organizaciones
demostraron una agilidad que s6-
lo se explica por su arraigo en la
comunidad. “No esperamos que
nos digan qué hacer; sabemos lo
que nuestra gente necesita por-
que vivimos con ellos”, afirma
Carlos Ramirez, miembro de la
Cooperativa Eléctrica de Bahia
Blanca, que trabajo sin descanso
para restablecer el servicio en los
barrios més afectados.

A mas de un afo del temporal, la
ciudad sigue en proceso de recu-
peracién. Las heridas atin estdn
frescas, pero el espiritu solidario
permanece intacto. Las cooperati-
vas y mutuales no s6lo ayudaron
en la emergencia sino que hoy
también lideran iniciativas de lar-
go plazo: microcréditos para re-
construir viviendas, talleres de ca-
pacitacion para emprendedores y
programas de inclusion financiera.
En palabras de Ferndndez, “la soli-
daridad no termina cuando pasa la
tormenta; empieza ahi”.

Bahia Blanca, con su historia de
lucha y resistencia, nos recuerda
que en tiempos de crisis las solu-
ciones no siempre vienen de arri-
ba. A veces, como en este caso,
brotan desde abajo, de la mano de
quienes entienden que el bien co-
mun no es una utopia, sino una
préctica cotidiana. El mutualismo
y el cooperativismo, con su legado
de unioén y esfuerzo colectivo, son
la prueba viva de que, aun en los
peores momentos, siempre hay lu-
gar para la esperanza.
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DE NEGOCIOS



www.comercioyjusticia.info

| LUNES17 DE MARZODE2025 | B

Llaryora anuncio que la Provincia culminara

la Autopista Nacional Rutal9

“Es un dia histdrico, seré una obra estratégica para Cdrdoba, el pais, la Region Centro y el Mercosur”, destacd

el gobernador.

I gnbernacor Martin Llasgara anencid of lamada a

lizilacion parz complelar ld Aulopisia MNacionzl

itz 18, 2ntre las cucades de Sar Francisca v
carcoka
Jeoesta manera, ¢ Goblerno cde Cordeba asume el
cormpromisc ce conlinuar nasla liralias eslz via clave
que, parssr uta nacanal, g5 de com petancia origical del
Zstade nacicnzl
Sola chra garantizard una conexiin sedurz v efidznie
entrz Iz riudad de Cardobaylaz localidzdes da los denar-
tmertas Ao Primers Rie Segundny han Justa hast San
Francisce
"Es un clia hisldrico, ser3 unz vbra eslrzlégica oara Corde-
ka, el pais, la Regidrn Cenoo y el Mercosus®, sosivn Liarea-
kA Ademas de suinpacts e o prodescidn y el comer
coo, el Cabernador resaltd el trascendents mpacto gue a
aulopiz@ tendrd en materiz de ssguridad vial: "Hoy le
venimes @ decir & tadns nuestros wecncs ¢ fambién a
wodns s argentings quie ne pcdemas 0 wamas a esporar
Frids vamus 2 poner (ina fa rola de larmuoerie transfor-
rmiindala er larum oz laviday e progresa’
Fl mandataic enumesth a5 nbras vinl =5 qn morcha, coonn
las crcurvalaciones de Rlo Cuarta y Wiz Marfz, el nuewo
camirn de las &llas Combres v la finaleacion de las
Muotavias Punilla vy Calamuchita, v asegurd: Con la
Analizacian ce csm Aumepis Nacienal Futa 149y can lns
coentos de kidmetros de las nuevas ruzas gue anbién
ezlzmos haciendo zn 2 proviecia, mockas de zllas
rurales, Chrdo bz se carsalida comn unz de s provicrias
con la mejer med wial de la Argentinag, ¥ cuando mormine
frios esla obra, vamas 2 ser una de las provincas on la
mjar red vial d= Sudaméarica”,

- RUTA MACIDNAL1E ok
Edrdoba - 5mn Froecises - S00km -~

Los trabzjos se llevaran adelante a ‘o lardo de &35
kildrnetrasy <o Pritarin dividicos on tros Secc ones, oon
el objetivo ce facilitzr <l avance de mansrz mas rapics.
Al misme ligrmpo, se conslndirdn coztro distribuidores
—ubicadns en Tevatn, Colona Maring, Trinsito v Las
Chafantos, esoectivamente s2is mIomos a distnto
riwel sy dos puenles de 150 rreles sobre 20 o Xanaes,
aderris de banquiras, colectoras, drenajes, lluminacian,
sefalizac iy fncestacien,

La ruta proyeciads posee casacieri=ticas de autoplsta,
zorr dos carriles por sensde de circulzcidn cen contool
tnza de accesas y rolectoras, dezarrolladz en un entarne
aral con topografiz de laours v cansiderands una
velaciclad masirmz de 130 kildmetros par hora

Al respecto, e minislro de Infreestruclure ¥ Sevicos
Publicns, Fahiin Lapes expiic [a 'mposanciace gstavia
ez A unidn del Mescosar y of correcar Diooednioe, v
deslacd gue My comprormisos gue dalzn desdz 2 2006,

¢ |2 nbra esta abandonada desde el 22713 En el madic, |2
Feovincia hizo nnumerables obras vial ps

El coredar Ruta Madional 15 une la captal de la provinciz
de Cardoba con la leczlidzd de Sznlo Tomé en Sznla Fe,
v orirculan por ssta antera mids de tres millonss o=
wanfculos anualmento,

S lrald de vna via de comunicaiidn sstralegicd ulilizaca
lanta por el tramsito nzrional come internzcional,
fonnzndn parts ceouno de lns corredares Dinceinicns
StlEnticd - Hacfioo mas impartantes oel pais
SeguUidamenle, el inlzndenle oo la cudsd de Cardoba,
Dariel Passerini, valord: "Fsta ohra conectz cinco deoar-
tamentos de @ provingia, pero ademids conecta con la
Hegion Certra ¢ nos integra al Mercesus Federalismo,
regiomalizaciaon, insgracion polencal con el Mercosur Y
kain todo punto de vista, es recesariz, fundamertal &
eetrandgica, Poroooo, Cardebs no para v Cordoos sigue
haciende®,



LUNES 17 DE MARZO DE 2025 |

Un “Puerto Seguro” para los tokens: la propuesta de Hester Peirce

» Por Sebastian Heredia Querro (¥)

¢éCinco aiios no son nada?

En febrero de 2020, Hester Peirce, miembro
del directorio de la SEC, informalmente co-
nocida como "Mama Crypto", present6 su
primera propuesta de regulacién para el
ecosistema de los criptoactivos (1), la que
Luego ajustd en 2021 (2); es sobre esta se-
gunda version sobre la cual escribiré este
andlisis.

Peirce afirmaba ya en 2020 que los em-
prendedores del mundo cripto, sea que traten
de emitir tokens para utilizarlos en una red,
lanzar un producto cotizado en bolsa basado
en bitcoin, ofrecer custodia para criptoactivos,
operar un agente de bolsa que gestione
transacciones criptogréficas, o crear un siste-
ma de comercio alternativo donde las perso-
nas puedan comerciar con criptoactivos, cho-
can con nuestras leyes de valores, que se in-
terponen en el camino de la innovacién (3).

También afirmaba Peirce ya en 2020 que
muchos emprendedores buscan construir re-
des descentralizadas en las que un token sirva
como medio de intercambio o brinde acceso a
una funcién de la red, y es claro que en el pro-
ceso de construccién de la red, necesitan po-
ner Los tokens en manos de otras personas.
Pero estos esfuerzos legitimos y empresariales
chocan con preocupaciones de que tales es-
fuerzos queden comprendidos en el ambito de
Las leyes federales de valores -lo que no es un
temor infundado, si uno tiene en cuenta Lo que
pasé durante los cinco afios posteriores- (4).

En efecto, Peirce indicaba ya en 2020 c6-
mo la SEC consideraba las ventas de tokens
a través del caso SEC v. Howey, que describe
Lo que es un contrato de inversion, conside-
rado como un tipo de valor negociable bajo
las leyes federales de valores en EEUU (5).

Asi, sefialaba ya en 2020 Peirce cémo: (i)
la SEC ha intentado aplicar Howey a las
criptomonedas; (ii) ha sido muy criticada por
no entender la diferencia entre el token y el
contrato de inversion (6): el “contrato, trans-
accién o esquema” mediante el cual se ven-
de el token puede constituir un contrato de
inversién; pero, el objeto del contrato de in-
version —el token— puede no ser per se un
valor negociable (7); (iii) la combinacién de
Los dos conceptos Limité el mercado secun-
dario y tuvo consecuencias desastrosas
afectando la capacidad de las redes de to-
kens de volverse funcionales, afirmaba Peir-
ce (8); (iv) entendia que, en algunos casos, el
token podria efectivamente ser un valor ne-
gociable pero, en otros, el analisis deberia
centrarse en la naturaleza objetiva de Lo que
se ofrece a los compradores; (v) consideran-
do que la intencién subjetiva de cualquier
comprador en particular no deberia ser de-
terminante; (vi) incluso la SEC ha insinuado
que un airdrop de tokens que se entregan Li-
bremente podria constituir una oferta de va-
Lores (9); (vii) las ofertas de tokens que se
pueden enmarcar dentro de las exenciones
de registro en la SEC (Reg D) sélo pueden di-
rigirse a inversores calificados y tienen res-
tricciones para la transferencia, y en el caso
de exencion por la Reg A, los costos pueden
ser prohibitivos (10), ya que si el token es un
valor negociable, entonces ademas deberd
negociarse como tal, es decir, a través de in-
termediarios registrados, Lo que de facto eli-
mina beneficio fundamental de una red de
tokens que es que no depende de interme-
diarios y las personas pueden realizar trans-
acciones directamente entre si: tener que
comprar o vender tokens a través de un co-
rredor de bolsa registrado o en una bolsa
registrada ciertamente pone un freno al
desarrollo.

Lineas principales de la propuesta inicial de
Safe Harbor de Peirce de 2020

La propuesta de Safe Harbor (SH) (11) de
Peirce se basa en su intencién de reducir la
incertidumbre regulatoria, reconociendo
tanto la necesidad de lograr Los objetivos de
proteccion de los inversores de las leyes de
valores, como la necesidad de proporcionar
la flexibilidad regulatoria que permita que
la innovacion florezca.

En consecuencia, el SH busca proteger a
los compradores de tokens exigiendo al
emisor ciertas divulgaciones adaptadas a
sus necesidades, preservando la aplicacion
de las disposiciones antifraude de las leyes
de valores, pero dandoles la capacidad de
participar en redes -tanto descentralizadas
como centralizadas (12)- que les interesen.
EL SH también proporciona a los emprende-
dores un tiempo suficiente para construir
sus redes, antes de tener que medirse con
un criterio de descentralizacién o de funcio-
nalidad.

Los puntos sobresalientes del SH
son los siguientes:

1. Periodo de gracia

EL SH propone otorgar a los desarrolla-
dores de redes un periodo de gracia de tres
anos dentro del cual podrian facilitar la par-
ticipacion y el desarrollo de una red funcio-
nal o descentralizada, exenta de las obliga-
ciones de registro de las leyes federales de
valores y mercados de valores, siempre que
se cumplan las siguientes cinco condiciones
(13):

(i) el equipo de desarrollo inicial debe
tener la intencién de que la red en la que
funciona el token alcance la madurez de
la red (definida como descentralizacién o
funcionalidad del token) dentro de los tres
anos a partir de la fecha de la primera
venta de tokens y realizar esfuerzos razo-
nables y de buena fe para lograr ese obje-
tivo (14);

2. Disclosures obligatorios (15)

(ii) el equipo tendria que divulgar infor-
macién clave (16) en un sitio web pdblico
de libre acceso dado que tres anos es mu-
cho tiempo y los compradores de tokens
necesitan ciertas protecciones durante es-
te periodo.

La divulgacién de informacion abordara
las preocupaciones sobre la asimetria de la
informacién, como por ejemplo:

(a) el codigo fuente y el historial de trans-
acciones;

(b) el proceso de lanzamiento y suminis-
tro, incluida la cantidad de tokens que se
emitirdn en la asignacion inicial, la cantidad
total de tokens que se crearan, el cronogra-
ma de lanzamiento de los tokens y la canti-
dad total de tokens en circulacion;

(c) informacién sobre cémo se generan o
extraen Los tokens, el proceso para quemar
tokens, el proceso para validar transaccio-
nesy el mecanismo de consenso;

(d) el equipo también tendria que explicar
Llos mecanismos de gobernanza para imple-
mentar cambios en el protocolo subyacente; y

(e) el plan de desarrollo, que incluye el
estado actual y el cronograma de desarrollo
de la red, que proporciona un road map so-
bre cémo y cuando el equipo de desarrollo
inicial planea lograr la madurez de la red,
explicando, por ejemplo, c6mo se financiard
el desarrollo de la red y quiénes forman
parte del equipo de desarrollo, dando a co-
nocer Los nombresy la experiencia, las cali-
ficaciones, los atributos o las habilidades re-
levantes de cada persona que es miembro
del equipo, incluyendo la divulgacién expre-
sa de la cantidad de tokens que posee cada
miembro del equipo, una descripcion de las
Llimitaciones o restricciones a la transferibili-
dad de los tokens que poseen dichas perso-
nasy una descripcién de Los derechos de los
miembros del equipo a recibir tokens en el
futuro; y

(f) tendrian que divulgar cada vez que un
miembro vende el cinco por ciento o mas de
sus tokens originales durante cualquier pe-
riodo de tiempo, lo que ayudaria a proteger-
se contra el fraude ya que las ventas de to-
kens del equipo podrian ser una indicacion
de un compromiso débil con el proyecto (17).

3. Facilitar acceso, participacion

o desarrollo de una red blockchain

(iii) el token debe ofrecerse y venderse con
el propésito de facilitar el acceso a la red, la
participacion en ella o el desarrollo de ésta;

(iv) el equipo tendrfa que realizar esfuer-

zos razonables y de buena fe para crear Li-
quidez para los usuarios (18); y

5. Aviso de la primera venta

(v) EL equipo tendria que presentar un avi-
so de confianza (19).

Otras condiciones para que un proyecto
ingrese al SH serian: (a) que un equipo o uno
0 mas miembros del equipo estan sujetos a
la descalificacién por ser un mal actor segtin
las leyes de valores; (b) el SH reservaria la
autoridad antifraude de la SEC con respecto
a las ventas de tokens en virtud del SH y
ademds no obstaculizaria las acciones anti-
fraude estatales: si alguien mintiera en rela-
cién con la venta de tokens de conformidad
con el SH, la SEC o un estado podrian iniciar
una accién de cumplimiento, Lo que no quie-
re decir que se genere responsabilidad para
Los equipos que establecen un plan para una
red y trabajan seriamente para construirlo,
pero no logran llevarlo a cabo; y (c) el SH
estarfa disponible para tokens que se ven-
dieron previamente en una oferta registrada
o con arreglo a alguna exencién valida bajo
la Ley de Valores.

Como idea subyacente de Peirce, el SH
serfa de gran utilidad durante la fase de des-
arrollo inicial de una red de tokens, donde
las preguntas sobre cudl es la linea divisoria
entre valores/no valores parecen ser mas
dificiles de resolver. Segln Peirce, una vez
que una red de tokens esta en funciona-
miento, es poco probable que se pregone la
aplicacion de las leyes de valores, algo que
se viene afirmando pacificamente en EEUU
desde hace 2018 (20).

Modificaciones al SF de Peirce de 2021 (21)
Un afio después de presentada su pro-
puesta inicial de SH, Peirce propuso tres
modificaciones adicionales, incorporando
comentarios constructivos proporcionados
por la comunidad a lo largo de un afo de
debates.

Los cambios que Peirce incorporé en
2021 fueron tres. Primero, para mejorar las_
protecciones de los compradores de to-
kens, el SH fue modificado para requerir
actualizaciones semestrales del plan de
divulgacion de desarrollo y un explorador
de bloques.

En segundo lugar, en respuesta a las pre-
ocupaciones sobre la falta de claridad sobre
lo que sucede al final del periodo de gracia
de tres anos, la propuesta de SH ahora in-
cluye un requisito de informe de salida (22).
El informe de salida incluiria un analisis re-
alizado por un asesor externo que explique
por qué la red estd descentralizada o es fun-
cional, o bien un anuncio de que los tokens
se registrardn de conformidad con la Ley de
Bolsa de Valores de 1934.

En tercer lugar, el informe de salida da
algunas pautas de orientacion sobre lo que
el andlisis de un eventual asesor externo de-
be abordar al explicar por qué la red estd
descentralizada, dando algunas pautas (ti-
les, pero a la vez manteniendo la flexibilidad
para que Los hechos y las circunstancias de
cada red se consideren en el andlisis (23).

Conclusiones

Tal como se anticip6 (24), en el primer dia de
la nueva SEC bajo la gestién Trump 2.0., por
decision del presidente interino Mark Uyeda
-quien ejerce el cargo hasta tanto el Senado
confirme a Paul Atkins-, se decidié crear un
propio grupo de trabajo para desarrollar un
marco regulatorio para los criptoactivos,
afirmando que el manejo anterior del tema
resulté en "confusién sobre Lo que es legal,
Lo que crea un entorno hostil a la innovacién
y propicio para el fraude".

EL nuevo grupo de trabajo enfocado en
criptoactivos estara encargado de desarro-
llar un marco regulatorio integral y claro
para los criptoactivos. La comisionada Hes-
ter Peirce, autora del SH, liderara el grupo
de trabajo.

Al crear este grupo, la SEC reconoci6 ex-
presamente que hasta el momento se ha
basado principalmente en acciones de
cumplimiento -regulation by
enforcement- para regular las criptomo-
nedas de manera retroactiva y reactiva,
adoptando algunas interpretaciones lega-
les novedosas y no probadas en el camino.
La claridad sobre quién debe registrarse y
las soluciones practicas para quienes bus-
can registrarse han sido dificiles de alcan-
zar. El resultado ha sido una gran confu-
sién sobre lo qué es legal, lo que ha crea-
do en EEUU un entorno hostil a la innova-
cién y propicio para el fraude.

EL objetivo del nuevo grupo serd ayudar a
la SEC a trazar lineas regulatorias claras,
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proporcionar caminos realistas para el re-
gistro, disefiar marcos de divulgacién sensa-
tos y desplegar recursos de cumplimiento
de manera juiciosa. Realizard su trabajo de
manera coordinada con los departamentos
y agencias federales, incluida la CFTC, y sus
homélogos estatales e internacionales.

Seglin Uyeda, "espero con interés los es-
fuerzos de la comisionada Peirce para lide-
rar la politica regulatoria sobre criptomo-
nedas, que involucra a multiples divisiones
y oficinas de la SEC", Peirce afirmé que “es-
ta tarea requerira tiempo, paciencia y mu-
cho trabajo duro. Tendra éxito sélo si el
grupo de trabajo cuenta con el aporte de
una amplia gama de inversores, partici-
pantes de la industria, académicos y otras
partes interesadas. Esperamos trabajar de
la mano con el publico para fomentar un
entorno regulatorio que proteja a Los inver-
sores, facilite la formacién de capital, fo-
mente la integridad del mercado y respal-
de la innovacién”.

También se sefnalo el avance legislativo
de la ley FIT21, que ya tiene media sancion y
debe ser tratada en el Senado (25).

La Ley FIT21 divide los activos digitales
entre "activos digitales restringidos" sujetos
a la jurisdiccién de la SEC y “productos o
commodities digitales” sujetos a la jurisdic-
cion de la CFTC.

La forma en que se asignan a uno u a otro
regulador dependera, en parte, de: (i) el gra-
do de descentralizacién de la red blockchain
donde ha sido creado el activo digital; (ii) si
el activo digital se adquiri6 en relacién con
una recaudacién de capital, o en una trans-
accién en el mercado secundario; y (iii) si el
activo digital esta en poder del emisor, o de
un tercero no afiliado al emisor (una parte
verdaderamente independiente) (26). Estos
criterios son similares a los propuestos por
Peirce en 2020.

En general, se interpreta que la Ley FIT21
limitard la jurisdiccion de la SEC, ya que si
bien la oferta inicial de un activo digital es-
taria sujeta a la divulgacién y otros requisi-
tos -que no son no tan distintos a Llos reque-
ridos por MiCA en la Unién Europea, que
acaban de entrar en vigor (27) y que recogen
varias pautas de disclosure ya propuestas en
el SH—, lo cierto es que, una vez que la red

subyacente se considere descentralizada y
funcional (28), todo el tratamiento regulato-
rio —incluido el relacionado con la negocia-
cién de los activos— pasaria a estar bajo la
jurisdiccion de la CFTC.

Dado que los republicanos controlan am-
bas cdmaras del Congreso y ciertas carteras
del Gobierno federal han sido asignadas a
manos de funcionarios procripto (29), es ra-
zonable que el Senado incorpore algunos
cambios al texto ya aprobado de FIT21, los
que quizas estarian basados en algunos as-
pectos propuestos en 2020 por el SH de
Peirce.

Ahora bien, introducir en el Senado cam-
bios al texto aprobado de la ley FIT21 podria
demorar su aprobacién, o su tratamiento
podria -por eficiencia legislativa por afinidad
temdtica- quedar atado al tratamiento de
otros varios proyectos de ley sobre stable-
coins (30), en cuyo caso seria razonable que
la SEC provisoriamente apruebe la regla de
SH propuesta por Peirce para comenzar a
desregular el sector cripto, y la ajuste defini-
tivamente una vez que el Congreso termine
de definir las nuevas normas aplicables a

una taxonomia de criptoactivos que, en
2026, cumplird 18 afos entre nosotros.

La gestion distribuida de informacion
encriptada -con criptograffa poscuantica-,
mds alla de eficientes funcionalidades es-
pecificas de pago, consumo o inversion,
permitira generar identidades humanas y
de objetos facilmente verificables, entre las
cuales se podrdn automatizar muchas re-
laciones contractuales, al vincular las DLT
con modelos de machine learning muy
avanzados, personalizables, entrenados
con palabras y en imagenes, con capacidad
de procesamiento de lenguaje natural y
con muy potentes capacidades agenciales
que, potencialmente, podrian reducir casi a
cero muchos costos de transaccién, de pro-
duccion, de distribucion, y de ejecucion
convertidos en y gestionados con software,
capturando los beneficios de la economia
de escala (31).

(*) Abogado (UCC), magister en Derecho Empresario
(U. Austral) y magister en Finanzas con Orientacion
Fintech (ESADE). Es profesor universitario en UBA,
UCEMA, UTDT, U. Austral, UCAy UCC

NOTAS

(1) Confr. Running on empty: a proposal to fill the gap
between regulation and decentralization, Hester
Peirce, 6/2/20, recuperado el 25/01/25 en
https://www.sec.gov/newsroom/speeches-sta-
tements/peirce-remarks-blockress-2020-02-06

(2) Confr. Token Safe Harbor Proposal 2.0, Hester
Peirce, 13/04/21, recuperado el 25/01/25 en
https://www.sec.gov/newsroom/speeches-sta-
tements/peirce-statement-token-safe-harbor-
proposal-20.

(3) Confr. Running on empty: a proposal to fill the gap

" Ib%em/een regulation and decentralization
id.

5) Ibid. Dice Peirce que Howey verso sobre inversio-
nes en la venta de naranjales, y se consider6 que
los compradores de lotes del naranjal estaban
comprando valores, porque estaban compran-
do los esfuerzos de gestion de otros junto con
su porcion del naranjal.

(6) La doctrina que argumenta este punto es sinteti-
zada magistralmente, luego de analizar més de
300 juicios y sus apelaciones en materia de ana-
lisis de contratos de inversion, por Lewis Co-
hen, Greg Strong, Freeman Lewin, y Sarah
Chen, The ineluctable modality of securities law:
why fungible crypto assets are not securities,
publicado el 13/12/22, disponible al 25/01/25 en
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abs-
tract_id=4282385.

(7) Ibid.
8) Ibid.
9) Ibid.
(10) Ampliar sobre Reg D, Reg A, Reg CF y otras nor-

mas en Heredia Querro, Sebastian, Smart Con-
tracts: ¢qué son, para qué sirven y para qué no
serviran? Ed. Cathedra Juridica, 1ra. Ed., 2020,
Buenos Aires, Capitulo 1.

(11) Notese que Peirce opté en 2020 por proponer su
SH como una nueva Regla 195 de la SEG, titula-
da Propuesta de regla 195 de la Ley de Valores:
Exencion temporal para tokens.

(12) Respecto de redes “centralizadas”, Peirce trae a
colacion ciertas “cartas de no accion” para re-
des centralizadas emitidas por la SEC, como la
del caso TurnKey Jet, Inc., de 2019, disponible
al 25/01/25 en
https://www.sec.gov/divisions/corpfin/cf-noac-
tion/2019/turnkey-jet-040219-2a1.htm. Sostie-
ne que si bien las ventas de tokens destinadas a
estas redes parecen mucho menos propensas a
implicar las leyes de valores, la existencia de las
cartas de no accion podria interpretarse como
que sugiere lo contrario. Por lo tanto, Peirce
propone que su SH también esté disponible pa-
ra este tipo de proyectos.

(13) Para esto, se eximen del registro que manda la
Ley de Valores (1933) la oferta y venta de to-
kens (pero se deben cumplir obligaciones anti-
fraude establecidas en tal ley); se exime a los to-
kens del registro que manda la Ley de Mercados
de Valores (1934), y ciertas personas que parti-
cipan en ciertas transacciones de tokens no se-
ran consideradas comprendidas por las defini-
ciones de "Mercado", "Corredor" y "Distribuidor"
de la Ley de Mercados de Valores (1934).

(14) Afirma Peirce que, al cabo de tres afos, las
transacciones con tokens no serian transaccio-
nes de valores si la red ha madurado hasta con-
vertirse en una red descentralizada o funcional
en la que el token se utiliza activamente para el
intercambio de bienes o servicios. Para evaluar
la descentralizacion, el equipo debe considerar
si la red no estd controlada y no es razonable-
mente probable que sea controlada o modifica-
da unilateralmente por una sola persona, grupo
de personas o entidades bajo control coman.

L.a mera posibilidad tedrica de un ataque de 51%, por
ejemplo, no impediria a un equipo determinar
que la red esta descentralizada seguin esta defi-
nicion. Tampoco impediria que un equipo deter-
minara que la red esta descentralizada la partici-
pacién del equipo en una alteracion (hard/soft
forks) de la red lograda a través de un procedi-
miento predeterminado en el codigo fuente que
involucra a otros participantes de la red. Para
evaluar la funcionalidad al cabo de tres afios, el
equipo debe considerar si los titulares pueden
utilizar los tokens de una manera coherente con

la utilidad de la red. Por ejemplo, ¢ pueden los ti-
tulares utilizar los tokens para la transmision y
almacenamiento de valor, para demostrar el
control sobre los tokens o para participar en una
aplicacion que se ejecuta en la red?

Peirce considera que las pruebas establecidas en el
SH deberian ser més faciles de superar al cabo
de tres afios que cuando se lanza la red por pri-
mera vez. Una vez que la red no pueda ser con-
trolada o modificada unilateralmente por ningu-
na persona, entidad o grupo de personas o enti-
dades bajo control comdn, el token que opera
en esa red no parecerd un valor negociable, in-
cluso en el caso de una red que siga estando
centralizada (e.g. TurnKey Jet), una vez que los
tokens se utilicen realmente para comprar y
vender los servicios para los que fueron conce-
bidos, las leyes de valores seran claramente in-
aplicables.

(15) Para una revision de los deberes de divulgacion
seguin la taxonomia de los tokens -segun califi-
quen como EMTs ART o Utility tokens- desde la
perspectiva europea, véase Bertoni Martin y He-
redia Querro Sebastian, De prospectus y White
Papers... El deber de informacion del emisor de
tokens criptogréficos. La posicion europea, en
https://colabogmza.com.ar/wp-content/uplo-
ads/2022/12/Diario-29-12-22.pdf, disponible al
25/01/25.

(16) El equipo de desarrollo debe informar, como mi-
nimo: (1) Divulgaciones iniciales. Antes de pre-
sentar un aviso de confianza en el SH, deben in-
formar (i) Codigo fuente, (ii) Historial de trans-
acciones, (iii) Economia de tokens, incluyendo
(a) Informacion que explique el proceso de lan-
zamiento y suministro, incluyendo la cantidad
de tokens que se emitirdn en una asignacion ini-
cial, la cantidad total de tokens que se crearan,
el cronograma de lanzamiento de los tokens y la
cantidad total de tokens pendientes; (b) Infor-
macién que detalle el método de generacion o
extraccion de tokens, el proceso para quemar
tokens, el proceso para validar transacciones y
el mecanismo de consenso; (c) Una explicacion
de los mecanismos de gobernanza para imple-
mentar cambios en el protocolo; y (d) Informa-
cion suficiente para que un tercero cree una he-
rramienta para verificar el historial de transac-
ciones del token (por ejemplo, la cadena de blo-
ques o el libro de contabilidad distribuido); (e
Un hipervinculo a un explorador de blogues; (iv
Plan de desarrollo. El estado actual y el crono-
grama para el desarrollo de la red para mostrar
como y cuando el Equipo de desarrollo inicial
pretende lograr la madurez de la red; (v) Ventas
de tokens anteriores. La fecha de venta, la canti-
dad de tokens vendidos antes de presentar un
aviso de confianza en el puerto seguro, cual-
quier limitacién o restriccion a la transferibilidad
de los tokens vendidos y el tipo y monto de la
contraprestacion recibida; (vi) Equipo de des-
arrollo inicial y ciertos titulares de tokens, inclu-
yendo: (a) Los nombres y la experiencia, califi-
caciones, atributos y habilidades relevantes de
cada persona que sea miembro del Equipo de
desarrollo inicial; (b) La cantidad de tokens o
derechos sobre tokens que posee cada miem-
bro del Equipo de desarrollo inicial y una des-
cripcion de cualquier limitacion o restriccion a la
transferibilidad de los tokens que poseen dichas
personas; y (c) Si algiin miembro del Equipo de
desarrollo inicial o Persona relacionada tiene
derecho a obtener tokens en el futuro, de una
manera distinta a cdmo un tercero podria obte-
ner tokens, identifique a dicha persona y descri-
ba cémo se pueden obtener dichos tokens;

(vii) Plataformas de negociacion; (viii) Ventas de to-
kens por parte del Equipo de desarrollo inicial;
(ix) Transacciones con personas relacionadas
(identificando la naturaleza de la transaccion, la
persona relacionada, la base sobre la cual la per-
sona es una persona relacionada y el valor apro-
ximado del monto involucrado en la transac-
cion); (x) Advertencia para compradores de to-
kens. Una declaracion de que la compra de to-
kens implica un alto grado de riesgo y la posible
pérdida de dinero; (2) Divulgaciones semestra-
les. Cada seis meses a partir de la fecha de pre-
sentacion en el SH y hasta el final del periodo de

tres afios o hasta que se determine que se ha al-
canzado la madurez de la red, lo que ocurra pri-
mero, actualizacién de los puntos anteriormente
descriptos, dentro de los 30 dias calendario
posteriores al final del periodo semestral.

(17) Confr. Running on empty: a proposal to ... o.c.
Afirma Peirce que para demostrar su compro-
miso con la creacion de una red funcional, los
equipos deberdn actualizar las divulgaciones
publicadas para reflejar cualquier cambio mate-
rial. Los cambios que afecten a la economia de
los tokens, la funcionalidad de la red o el equipo
que desarrolla la red serdn de gran interés para
los usuarios potenciales de la red. Un equipo
comprometido con la creacién de una red am-
pliamente utilizada probablemente proporciona-
ria estas actualizaciones independientemente de
si lo exige la ley o no.

(18) Ibid. Esta cuarta condicion del SH exige que el
equipo certifique que tiene la intencion de, y re-
alizaré esfuerzos razonables y de buena fe para
crear liquidez para los usuarios. En la medida en
que el equipo intente asegurar la negociacion
secundaria del token en una plataforma de ne-
gociacion, el puerto seguro exige que el equipo
busque una plataforma de negociacion que pue-
da demostrar el cumplimiento de todas las leyes
federales y estatales aplicables, asi como las re-
gulaciones relacionadas con la transmision de
dinero, la lucha contra el lavado de dinero y la
proteccion del consumidor. Ademads, para ali-
viar la incertidumbre regulatoria existente sobre
la aplicabilidad de las leyes de valores a la nego-
ciacion secundaria de tokens, el SH eximiria a
las personas que participan en ciertas transac-
ciones de tokens de las definiciones de
"bolsa/mercado’, "corredor/agente" y “distribui-
?gg"lsegﬂn la Ley de Mercados de Valores de

Peirce entiende que “la condicion de liquidez” puede
sorprender a la SEC, quien considera que los in-
tentos de facilitar ventas secundarias son indi-
cios de una oferta de valores. En el contexto del
SH, por el contrario, el comercio secundario se
reconoce como necesario tanto para poner los
tokens en manos de las personas que los utiliza-
ran como para ofrecer a los desarrolladores y a
las personas que prestan servicios en la red una
forma de intercambiar sus tokens por moneda
fiduciaria o criptomoneda. El equipo divulgaria
cualquier plataforma de comercio secundario en
la que se negocie el token.

(19) La quinta condici6n de acceso al SH es la nece-
sidad de que el equipo presente un aviso de
confianza dentro de los 15 dias siguientes a la
fecha de la primera venta de tokens en confian-
za en el SH. Como parte de la presentacion, un
miembro del equipo tendria que dar fe de que se
cumplen todas las condiciones del SH. La pre-
sentacion del aviso también incluiria el sitio web
d;()jnde se puede acceder a la divulgacion reque-
rida.

(20) Peirce cita la opinion del Director de Corporate
Finance de la SEC, William Hinman, quien en
2018 ya afirmaba que: “Y dejando de lado la re-
caudacion de fondos que acompafid la creacion
de Ether, segn mi comprension del estado ac-
tual de Ether, la red Ethereum y su estructura
descentralizada, las ofertas y ventas actuales de
Ether no son transacciones de valores. Y, al
igual que con Bitcoin, aplicar el régimen de di-
vulgacion de las leyes federales de valores a las
transacciones actuales en Ether pareceria agre-
gar poco valor”, disponible al 25/01/25 en
https://www.sec.gov/news/speech/speech-hin-
man-061418.

(21) Confr. Token Safe Harbor Proposal 2.0, Com-
missioner Hester M. Peirce, 13/04/21, disponi-
ble al 25/01/25 en https://www.sec.gov/newsro-
om/speeches-statements/peirce-statement-to-
ken-safe-harbor-proposal-20.

(22) Elinforme de salida en la visién de Peirce debe
presentarse ante la SEC en formato electrénico
através de Edgar y deberd informar:

(i) Si se ha alcanzado la madurez de la red para una
red descentralizada, y se debe adjuntar un andli-
sis realizado por un asesor externo. El andlisis
debe incluir: (A) Una descripcién del grado en
que se ha alcanzado la descentralizacion en una

serie de dimensiones, incluido el poder de vo-
to, los esfuerzos de desarrollo y la participa-
cion en la red. Si corresponde, la descripcion
debe incluir: (1) ejemplos de participacion
material en asuntos de desarrollo y gobernan-
za de la red por parte de partes no afiliadas al
Equipo de Desarrollo Inicial; y (2) Explicacio-
nes de las mediciones cuantitativas de la des-
centralizacion; (B) Una explicacion de como
las actividades previas a la madurez de la red
del Equipo de Desarrollo Inicial se distinguen
de su participacion continua en la red. La ex-
plicacion debe: (1) Analizar en qué medida las
actividades continuas del Equipo de Desarro-
llo Inicial son de naturaleza mas limitada y no
se puede esperar razonablemente que gene-
ren un aumento Gnico en el valor de los To-
kens; (2) Confirmar que el Equipo de Desarro-
llo Inicial no tiene informacion material sobre
la red que no esté disponible publicamente; y
(3) Describir los pasos tomados para comu-
nicar a la red la naturaleza y el alcance de las
actividades continuas del Equipo de Desarro-
llo Inicial.

(ii) Si se ha alcanzado la madurez de la red para una
red funcional, se debe adjuntar un andlisis reali-
zado por un asesor externo, que deberd: (A)
Describir el uso de los Tokens por parte de los
titulares para la transmisién y el almacenamien-
to de valor en la red, la participacion en una apli-
cacion que se ejecuta en la red o de otra mane-
ra de manera coherente con la utilidad de la red;
y (B) Detallar como los esfuerzos de marketing
del Equipo de Desarrollo Inicial se han centrado,
y se centraran, en el uso consuntivo del Token'y
no en la actividad especulativa.

(iii) Si el Equipo de Desarrollo Inicial determina que
no se ha alcanzado la Madurez de la Red y on se
ha presentado un informe de salida, se debe
proporcionar la siguiente informacion: (A) El es-
tado del proyecto y los préximos pasos que el
Equipo de Desarrollo Inicial pretende dar; (B) In-
formacion de contacto para que los titulares de
Tokens se comuniquen con el Equipo de Des-
arrollo Inicial; (C) Una declaracion que reconoz-
ca que el Equipo de Desarrollo Inicial presentara
un Formulario 10 para registrar bajo la Seccion
12(g) de la Ley de Mercados de Valores de
1934 los Tokens como una clase de valores
dentro de los 120 dias posteriores a la presenta-
cién del informe de salida. (los resaltados son
mios).

(23) Véase nota anterior.

(24) Véase Sebastian Heredia Querro, Trump 2.0.:
primeros pasos pro-cripto. ¢Lecciones para Ar-
gentina? Publicado en www.abogagos.com.ar,
27/01/25.

(25) Véase resumen en https://a16zcrypto-
com.translate.goog/posts/article/fit21-why-it-
matters-what-1to-
do/?_x_tr_sl=en&_x_tr_tl=es&_x_tr_hl=es&_x
_tr_pto=tc&_x_tr_hist=true disponible al
15/01/25.

(26) Texto de la ley con media sancion disponible en
https://financialservices.house.gov/news/docu-
mentsingle.aspx?DocumentlD=409277.

Respuesta de la SEC a la propuesta legislativa, véase
Gary Gensler, May 10, 2024 The financial inno-
vation and technology for the 21st century Act
Fit 21, disponible al 15/01/25.

(27) Confr. Bertoni Martin y Heredia Querro Sebas-
tidn, De prospectus y White Papers... El deber
de informacion del emisor de tokens criptografi-
cos. La posicion europea, en https://colabogm-
za.com.ar/wp-content/uploads/2022/12/Diario-
29-12-22.pdf, disponible al 15/01/25.

(28) Confr. Texto de la ley con media sancién dispo-
nible en
https://financialservices.house.gov/news/docu-
mentsingle.aspx?Document|D=409277.

La Ley FIT21 considera que sistema blockchain es
descentralizado y funcional si se cumplen las si-
guientes cinco condiciones:

“(A) During the previous 12-month period, no per-
son— (i) had the unilateral authority, directly or
indirectly, through any contract, arrangement,
understanding, relationship, or otherwise, to
control or materially alter the functionality or
operation of the blockchain system; or ‘(i) had

the unilateral authority to restrict or prohibit
any person who is not a digital asset issuer, re-
lated person, or an affiliated person from—
“(I) using, earning, or transmitting the digital
asset; “(I1) deploying software that uses or in-
tegrates with the blockchain system; “(Il) par-
ticipating in a decentralized governance
system with respect to the blockchain system;
or “(IV) operating a node, validator, or other
form of computational infrastructure with res-
pect to the blockchain system. ‘(B) During the
previous 12-month period— “(i) no digital as-
set issuer or affiliated person beneficially ow-
ned, in the aggregate, 20 percent or more of
the total amount of units of such digital asset
that— “(I) can be created, issued, or distribu-
ted in such blockchain system; and “(Il) were
freely transferrable or otherwise used or availa-
ble to be used for the purposes of such block-
chain system; “(ii) no digital asset issuer or af-
filiated person had the unilateral authority to
direct the voting, in the aggregate, of 20 per-
cent or more of the outstanding voting power
of such digital asset or related decentralized
governance system; or “(iii) the digital asset
did not include voting power with respect to
any decentralized governance system of the
blockchain system. *(C) During the previous 3-
month period, the digital asset issuer, any affi-
liated person, or any related person has notim-
plemented or contributed any intellectual pro-
perty to the source code of the blockchain
system that materially alters the functionality
or operation of the blockchain system, unless
such implementation or contribution to the
source code— “(i) addressed vulnerabilities,
errors, regular maintenance, cybersecurity
risks, or other technical changes to the block-
chain system; or “(ii) were adopted through
the consensus or agreement of a decentralized
governance system. (D) During the previous 3-
month period, neither any digital asset issuer
nor any affiliated person has marketed to the
public the digital assets as an investment. (E)
During the previous 12-month period, all is-
suances of units of such digital asset through
the programmatic functioning of the block-
chain system were end user distributions. For
purposes of the previous sentence, any units
of such digital asset that are made available
over time and were created in the initial block
of the blockchain system shall be considered
issued at the point in time of creation.”

En la modificacion introducida a la Ley de Valores de
1933, se introduce un nuevo apartado 26(e) al
Art.2(a), donde se establece que: “TREATMENT
OF CERTAIN DIGITAL ASSETS SOLD PUR-
SUANT TO AN INVESTMENT CONTRACT.—A
digital asset offered or sold or intended to be of-
fered or sold pursuant to an investment contract
is not and does not become a security as a result
of being sold or otherwise transferred pursuant
to that investment contract.” En gran medida,
esta redaccion esta basada en un interesante ar-
ticulo que analiza mas de 300 juicios y sus ape-
laciones en materia de andlisis de contratos de
inversion, véase Lewis Cohen, Greg Strong, Fre-
eman Lewin, y Sarah Chen, The Ineluctable Mo-
dality of Securities Law: Why Fungible Crypto
Assets Are not Securities, publicado el
13/12/22, disponible al 15/01/25 en https://pa-
pers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=42

82385.

(29) Confr. https://www.skadden.com/insights/pu-
blications/2025/01/2025-insights-sections/a-
focus-on-cryptocurrencies/cryptocurrencies-
stand-to-gain-from-new-regulators disponible
al 15/01/25.

(30) Véase https://www.congress.gov/bill/118th-
congress/house-bill/4766/text; véase
https://www.congress.gov/bill/118th-con-
gress/house-hill/4766/text; por todos, véase
https://www.paulhastings.com/insights/crypto-
policy-tracker/stablecoin-legislation-and-mar-
ket-structure-bill, todos disponibles al 25/01/25.

(31) Confr. Chris Kluis, The Marginal Cost of Softwa-
re Approaches Zero, disponible al 25/01/25 en
https://ckluis.com/the-marginal-cost-of-softwa-
re-approaches-zero-7fda166f219f.
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Tramitaron un permiso
traficaron cannabis:
piden que vayan a juicio

Los encausados tenian un certificado del Instituto Nacional de Semillas.
Usaron un vivero y un invernadero

tigio de Casos Complejos de

la Unidad Fiscal Santa Fe
formul6 el requerimiento de ele-
vacion a juicio respecto de siete
acusados de tréfico de estupefa-
cientes y cultivo de plantas para
producirlos.

Todos fueron detenidos en el
marco de una investigaciéon que,
hace poco mds de un afio, logré
desarticular dos predios con
plantaciones de marihuana: uno
de cuatro hectéreas, en Arroyo
Leyes, a 23 kilémetros de la capi-
tal provincial, y otro en una vi-
vienda, bajo la modalidad indoor.

El caso tiene la particularidad
de que los acusados tramitaron
un certificado del Instituto Nacio-
nal de Semillas (Inase), en el mar-
co de la ley 27350, que regula la
investigacion médica y cientifica
para el uso medicinal y terapéuti-
co del cannabis, para darle apa-
riencia legal a la actividad ilicita.

La Fiscalia imput6 por organiza-
cion de actividades de narcotréfi-
co a Gabriel “Cachiporri” Nudel,
de 35 afios, detenido con prisién

E 1 Area de Investigacion y Li-

preventiva desde febrero de 2024.
Luego ampli6 la acusacion por el
delito de cultivo de plantas aptas
para producir estupefacientes,
agravada por la intervencion de
tres o0 mds personas en forma or-
ganizada; tenencia simple de ar-
ma de fuego de uso civil y de gue-
rra sin la debida autorizacién y
hurto de energia.

Solicité ademds que vayan a
juicio Osvaldo Ceresole, Mauricio
Zambon, Adrian Poncio Nerbutti,
Tomads Benitez, Napoleén Cardo
y Gaston Persoglia, a quienes sin-
dicaron con diferentes roles en la
organizacion.

En el marco de la pesquisa, el
allanamiento mdés relevante se
concret6 el 13 de febrero de 2024,
cuando la Policia Federal intervi-
no en el predio rural de casi cua-
tro hectareas de Arroyo Leyes. Alli
se secuestraron 1.531 plantas de
cannabis sativa, gran cantidad de
insumos utilizados para su pro-
duccion, cuatro armas de fuego,
municiones de distintos calibres,
handies y un chaleco antibalas,
entre otros elementos. Las plantas
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estaban dispuestas en lotes nu-
merados. En el ingreso se detec-
taron dos cédigos QR: el primero
redireccionaba a una pdagina del
Inase, con los datos de Ceresole,
y el segundo a una direccién
URL cuya informacién no se pu-
do visualizar.

Al dia siguiente la policia alland
una vivienda ubicada en el ma-
crocentro de Santa Fe, donde se
incautaron 575 plantas de mari-
huana en diferentes estados. Alli
funcionaba un invernadero indo-
or, que tenia un sistema de clima-
tizacién y 75 lamparas para horti-
cultura. También se encontraron
fertilizantes, insecticidas e insu-
mos para el cultivo y una autori-
zacion otorgada por el Inase cuya
razon social figuraba también a
nombre de Ceresole, expedida en
mayo de 2023 con habilitaciéon
hasta el marzo de 2024 en la cate-
goria y denominaciéon “ensayos
varietales”.

Ese mismo dia se requiso la ca-
sa de Nudel, en Arroyo Leyes,
donde se secuestré dinero, muni-
ciones, armas, una balanza y una
bolsa de nylon con la inscripciéon
PCT y flores de color verde ama-
rronada de la especie cannabis
sativa en su interior.

En otros domicilios vinculados
a Nudel, Nerbutti, Zambén y Ce-
resole se secuestraron frascos con
flores, plantines, elementos de
fraccionamiento y armas. En el
interior de la camioneta de Zam-
bon, ademas, fue hallado el certi-
ficado del Registro Nacional de
Comercio y Fiscalizacién de Se-
millas a nombre de Ceresole. Con
el procedimiento en su vivienda
se pudo demostrar que era el en-
cargado de adquirir los productos
destinados al cultivo.

Engafoso amparo legal

La Fiscalia sostuvo que Nudel
otorgd los medios necesarios
para obtener un “mecanismo
eficiente” dirigido a lograr el
desarrollo de las maniobras en-
tre abril de 2023 y febrero de
2024 y que ambos “emprendi-
mientos” estaban emplazados
bajo “un engafoso amparo legal
concedido por el Inase, pero
destinados al cultivo con el 4ni-
mo de trafico”.

“Nudel ejerci6 un verdadero
dominio de los hechos y movi-
mientos practicados por los dis-
tintos miembros de la estructura,
principalmente a través de su lu-
garteniente Zambon”, postuld, y
sumo que se vali6 del aporte de
Ceresole para gestionar la autori-
zacion ante el Inase, la cual fue
utilizada como “fachada”.

DERECHO INFORMATICO

El arbitraje y las nuevas tecnologias

» Por José P. Sala (*)

operadores juridicos y comercia-

les a ser creativos en las alterna-
tivas de soluciones de conflictos por o
que, ademds de la eleccion de una insti-
tucion como el arbitraje y de un centro
especializado en el proceso resolutorio
en la materia del conflicto, es necesario
que Los medios o herramientas a utilizar
acerquen a las partes al proceso y las
posicionen en igualdad de condiciones.

Siempre hemos dicho que la tecnolo-
gia posibilita el acceso a Los contenidos
en condiciones de igualdad y de largo
alcance territorial, pues Lo mismo sos-
tendremos ahora, pero aplicado a un
método alternativo de resolucién de
conflicto como es el arbitraje Llevado a
cabo mediante una modalidad entera-
mente virtual.

La sociedad de la informacién nos ha
modificado la realidad en un modo
transversal, trasladando nuestra vida
cotidiana a un escenario virtual en don-
de nos reconstruimos y nos reflejamos
periddicamente de modo inmediato y
dinamico. Esto provoca una voluntad
casi automatica que espontaneamente
se manifiesta y nos propone reiterar
aquellas practicas habituales del mun-
do analdgico, ahora en el campo digital.
Sin embargo, no se trata de forzar una
transferencia obligada de Lo fisico a lo
virtual o de Lo analdgico a Lo digital, si-
no de valorar cudles son las ventajas y
desventajas de hacerlo, de modo que
optemos por una decision segura, prac-
tica y provechosa.

Por su parte, el arbitraje presenta no-
tas caracteristicas predispuestas para el
ejercicio amplio de la autonomia de la
voluntad, lo que autoriza a las partes a
pactar con Los arbitros el modo de des-
arrollo para un arbitraje Lo mas seguro,
practico, inmediato y amigable posible.
Lo que se pacte, en tantoy en cuanto no
vulnere el orden pablico del foro arbitral
0 sede del arbitraje, como la ley aplica-
ble a la controversia y la del sitio de eje-
cucién del laudo, es totalmente viable.

Respecto del arbitraje virtual hoy de-
cimos que, mas que viable, es necesario.
Las nuevas practicas de relaciones a
distancia se han acrecentado exponen-
cialmente desde la pandemia. Final-
mente, Los negocios actuales son afines
al campo de la tecnologia y ello conlle-
va que las partes se predispongan natu-
ralmente a suscribir un compromiso ar-
bitral que luego desarrolle el proceso
de manera enteramente virtual.

Otro factor de importancia es la in-
ternacionalizacion del conflicto, lo que
Lleva implicito el distanciamiento de
partes que vuelve necesario un arbitraje
flexible y cercano, accesible universal-
mente por herramientas virtuales.

El arbitraje no es sustitutivo sino
complementario de los tribunales esta-
tales en la administracién de justicia, en
tanto permite a las partes, en materias
disponibles, sustraerse de éstos dltimos
para delegar la solucién en un tercero
especializado con solvencia moral y
material, designado por eleccion directa
(simplemente elecci6n del arbitro) o in-
directa (procedimientos institucionales

I 0S nuevos tiempos exhortan a los

de designacion), todo Lo que supone una
expresion manifiesta de libertad. Nadie
mejor que las partes para pactar el me-
jor camino a transitar o ambito para la
resolucion de sus conflictos, todo Lo que
resulta un mecanismo idéneo desde
tiempos remotos, incluso en pasajes de
la Biblia se advierte la recepcion del
instituto, tal como ocurre en J0b.9.33
que reza: “Si hubiera al menos un arbi-
tro entre nosotros, que pusiera su mano
sobre los dos".

En Cordoba, el Colegio de Abogados
ha tomado razén de ello, creando una
corte de arbitraje institucionalizado que
se suma al ya preexistente tribunal de
arbitraje de la Bolsa de Comercio. Sin
embargo, es necesario que los operado-
res juridicos (abogados y escribanos),
las cdmaras empresariales y oficinas
estatales (inspeccion de personas juridi-
cas, por ejemplo) se comprometan en el
estudio de estas alternativas para gene-
rar consenso en el uso del instituto y
garantizar su éxito.

Para ello, deben resaltarse alguna
posibles ventajas, como son inmediatez
del arbitro con el conflicto (el arbitro
s6lo es decisor del conflicto que e ha
sido sometido y al que debe asignar el
tiempo necesario para resolver a con-
ciencia y con cabal conocimiento); se-
guridad (uso de herramientas digitales
de resquardo de la informaci6n); celeri-
dad (fruto de la influencia de Las tecno-
logias y la flexibilidad del proceso); om-
nicanalidad (diversidad de canales de
comunicacion que garantizan un fluido
desenlace y de verificacién que amplian
las posibilidades de conocimiento certe-
ro de los hechos); accesibilidad (las tec-
nologias democratizan el acceso al pro-
ceso, pudiendo desarrollarse entera-
mente remoto) e implementacion de
herramientas tecnoldgicas (es suficiente
con el acuerdo de partes o la prevision
reglamentaria institucional para incor-
porar herramientas de reciente creacion
en beneficio del proceso).

Luego, en el caso particular, debera
establecerse el arbitraje que mejor se
ajuste a la relacién y al conflicto, esto es
optando por arbitrajes: ad hoc o institu-
cional (en su caso, elegir bien la institu-
cién); de derecho o de equidad, etcétera.

Por su parte, se puede establecer el
arbitraje como medio resolutivo acor-
dado desde el inicio de una relacion, in-
corporando la cldusula compromisoria
(arbitral) en el instrumento principal
que genera el vinculo (contratos de co-
mercializacién, servicios, obra, socie-
dad, etcétera) para que alli se concen-
tren todos Los conflictos posibles sobre
derechos disponibles o bien, al tiempo
de originarse el conflicto particular, so-
meter su resolucién individual.

Finalmente, en materia de reconoci-
miento internacional del laudo, la ga-
rantia de ello reposa en la Convencion
de Nueva York sobre el reconocimiento
y ejecucion de Las sentencias arbitrales
extranjeras, Lo que refuerza su ejecuto-
riedad transfronteriza, salvo excepcio-
nes singulares (violacion del orden pd-
blico o del derecho de defensa, por
ejemplo).

(*) Abogado. Doctor en Derecho (Universidad de Bolonia)
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Banco Santander debera suspender
el cobro deintereses de un préstamo
obtenido mediante fraude

El Juzgado de Primera Instancia
en lo Contencioso-administrati-
vo, Tributario y de Relaciones de
Consumo N° 25 de la Ciudad de
Buenos Aires, a cargo del juez
Carlos Eduardo Tambussi, hizo
parcialmente lugar a una medi-
da cautelar solicitada y ordend
al Banco Santander Rio SA la
suspension de la imputacion de
intereses sobre un préstamo
personal que se encuentra en
disputa.

La accionante denuncié haber
sido victima del robo de su telé-
fono celular. Segtin la causa, el
delincuente accedi6 a la aplica-
ciéon del banco y solicité un
préstamo personal que fue
aprobado automadticamente.
Por este motivo, la cliente solici-
t6 la revocacion del crédito otor-
gado sin su consentimiento, la
cancelacion de los intereses ge-
nerados y la restitucién del sal-
do original de su cuenta previo
al hecho delictivo. Ademas, re-
clam6 una indemnizacién por
dafios y perjuicios y la aplica-
cién de una multa civil por dafio
punitivo.

También requiri6 una medida
cautelar para ser removida de la
Central de Deudores del Banco
Central de la Reptiblica Argenti-
na (BCRA) y que se suspendan

los intereses del préstamo cues-
tionado.

En su fallo, el magistrado re-
conoci6 la existencia de una re-
lacion de consumo, destacando
que "el consumidor se encuen-
tra en una posicion de subordi-
nacion estructural”, en linea
con jurisprudencia de la Corte
Suprema de Justicia. Tambussi
enfatizé el deber judicial de
"evitar la consumacién de un
dafio mayor al consumidor, en
una operatoria amparada por
una legislacion de orden publi-
co, tal como es la ley 24240".

No obstante, el juez rechaz6 el
pedido de remoci6on de la de-
mandante de la Central de Deu-
dores del BCRA, considerando
que dicho extremo "no configu-
ra un dafio irreparable" y estd
"vinculado al objeto central del
litigio, requiriendo un mayor
debate y prueba".

En cuanto a los intereses del
préstamo, el magistrado consi-
der6 necesario proteger caute-
larmente a la actora, dado que
el cumplimiento de esta medi-
da "no representa una carga
gravosa para la demandada".
Por ello, ordend la suspension
de la imputacién de intereses
hasta tanto se resuelva el con-
flicto principal.

Mala praxis: condenan al
Sanatorio Allende y a varios médicos

La Camara Civil y Comercial de 92 Nominacion
ratifico la responsabilidad de Los profesionales y del
establecimiento por las secuelas que sufrié un nifo
a raiz de un procedimiento de canalizacién venosa

ARCHIVO

lo Civil y Comercial de 92 No-

minacién confirmé la respon-
sabilidad de varios profesionales
del Sanatorio Allende SA y de la
propia institucion por las lesiones
sufridas por un menor de edad du-
rante su internacion. El caso se ori-
giné a partir de una demanda por
dafios y perjuicios, en la que se ale-
g6 mala praxis en la canalizacion
venosa del paciente, lo que derivo
en un sindrome compartimental y
secuelas fisicas permanentes.

El menor habfa ingresado al sana-
torio por una invaginacion intestinal
y fue sometido a un procedimiento
de sueroterapia. Sin embargo, una

a Cdmara de Apelaciones en

anormalidad en la via venosa provo-
c6 un sindrome compartimental,
una afeccién grave que aumenta la
presién en un compartimento mus-
cular. Aunque el cuadro intestinal
fue superado, el nifio quedo con ci-
catrices y limitaciones funcionales
en su mano izquierda debido a la
complicacion.

El fallo de primera instancia,
dictado en abril de 2023 por el juez
Eduardo Benito Bruera, hizo lugar
ala demanday condend a los pro-
fesionales y al Sanatorio Allende al
pago de seis millones de pesos
mds intereses. También fijé hono-
rarios para los abogados y peritos
intervinientes, aunque desestimé

la responsabilidad de una enfer-
mera involucrada.

El Sanatorio Allende apel6, cues-
tionando la responsabilidad atri-
buida y la valuacién de los dafios.
La cdmara, integrada por los jue-
ces Jorge Eduardo Arrambide, Ve-
ronica Francisca Martinez y Maria
Monica Puga, ratificé la responsa-
bilidad pero redujo la indemniza-
cién. El resarcimiento total se esta-
blecié en 1.765.341 pesos por inca-
pacidad y 250.000 pesos por dafio
moral. Ademas, ajust6 los honora-
rios del abogado interviniente.

Los magistrados destacaron que
la responsabilidad médica no im-
plica garantizar resultados sino
brindar un servicio competente.
Sin embargo, subrayaron que hu-
bo demoras en el diagndstico de la
infiltracién venosay fallas en la do-
cumentacion de la historia clinica,
lo que impidi6 una atencién opor-
tuna y adecuada. La sentencia se-
fial6, ademads, que la instituciéon in-
curri6 en omisiones graves, como
la falta de registros esenciales so-
bre el control de accesos vascula-
res y la demora en la deteccién de
la complicacion.

“Neder, Ivan Andrés y Otros ¢/ Galletti, Fernanda
y Otros - Ordinario - Dafios y Perj. - Mala Praxis"

- EXPTE SAC: 5163977

Una prepaga tendra que pagar $3 millones
por aumento ilegal de cuota

El Juzgado Comercial N° 29 de
la Ciudad de Buenos Aires, a
cargo de Federico Alberto Giie-
rri, hizo lugar a una demanda
contra la empresa de medicina
prepaga OSDE, condendndola a
pagar una suma superior a tres
millones de pesos por haber in-
crementado la cuota en razén
de la edad del afiliado. La sen-
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tencia incluy6 indemnizaciones
por dafio patrimonial, moral y
punitivo.

La causa se originé cuando el
afiliado, un abogado en causa
propia, reclamé la devolucién de
las cuotas abonadas en exceso
tras un fallo previo que habia de-
clarado ilegal el incremento por
rango etario. El Superior Tribunal

habia ratificado dicha decisién en
la causa "B. P. S. ¢/ OSDE Organi-
zacion de Servicios Directos Em-
presarios s/ Sumarisimo".

Pese a este antecedente, OSDE
argumento que las diferencias se
habian compensado en la cuen-
ta del afiliado dentro de la pre-
paga, considerando que sus
aportes laborales superaban el
valor del plan contratado y, por
ende, no existia suma alguna pa-
ra reintegrar.

El juez Giierri rechaz6 esta de-

fensa, considerando que la exis-
tencia de una sentencia firme y la
declaracion de rebeldia de OSDE
en este proceso eran pruebas su-
ficientes de la ilegalidad del co-
bro. En este nuevo juicio, el de-
mandante solicité la devolucién
de lo abonado en exceso, ademas
de dafios y perjuicios.

La condena incluy6
$1.296.599,44 en concepto de da-
fio patrimonial, y dos millones de
pesos por dafio moral y punitivo,
repartidos en un millén de pesos

para cada uno de estos tltimos
rubros. Ademads, impuso las cos-
tas del proceso a la empresa de-
mandada.

Sobre el dafio moral, el juez
sostuvo que "el improcedente
obrar de la demandada ha provo-
cado un perjuicio en la faz espiri-
tual del actor que debe ser resar-
cido", mientras que en relaciéon
con el dafio punitivo, valoré la
gravedad de la conducta de OSDE
y el beneficio econémico obteni-
do por la entidad.
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» Por Evangelina Belén Mollar (*)

Exclusivo para Comercio y Justicia

n un mundo donde Llos
E avances médicos les permi-

ten a las personas vivir mas
tiempo, también surgen nuevas
problematicas éticas. Una de es-
tas es la incapacidad del pacien-
te para expresar su voluntad en
situaciones de salud criticas. Las
directivas anticipadas (DA) se
han convertido en una herra-
mienta fundamental para ga-
rantizar que las decisiones sobre
el tratamiento médico respeten
Los deseos del paciente, incluso
cuando éste ya no pueda comu-
nicarse.

Deseos

Las directivas anticipadas son
documentos legales en los cua-
les una persona expresa, de ma-
nera escrita, sus deseos sobre el
tratamiento médico en caso de
no poder manifestarlos en el fu-
turo, debido a una condicion de
salud que le impida hacerlo. Es-
tas directivas son una extension
del consentimiento informado y
buscan asegurar que la autono-
mia del paciente se respete, aun
cuando ya no sea capaz de tomar
decisiones.

Modalidades
Existen varias formas para plas-
mar estas directivas:

-Documento dirigido: el pa-
ciente expresa su voluntad res-
pecto a prdcticas médicas espe-
cificas, especialmente aquellas
relacionadas con el soporte vital.

-Texto libremente redactado:
permite al paciente redactar sus
deseos de manera mas general,
sin estar restringido por formu-
larios predefinidos.

-Documento mixto: combina
ambos aspectos anteriores, in-
cluyendo tanto elecciones espe-
cificas como otros deseos mas
amplios o particulares.

En estos documentos también
puede ser designado un repre-
sentante, cuya funcion es velar
por la interpretaciéon fiel de los
deseos del paciente en situacio-
nes de incapacidad.

Instrucciones especificas
y testamento vital
Las directivas anticipadas pue-
den tomar la forma de un testa-
mento vital o un documento mds
detallado que cubra aspectos es-
pecificos, como los siguientes:
-Introduccién.
-Posibles escenarios de crisis 0
situaciones clinicas criticas.
-Designacién de un represen-
tante o apoderado.
-Deseos sobre la donacién de
érganos, si fuera aplicable.

Directivas anticipadas:
la extension del consentimiento informado
ante la pérdida de la capacidad del paciente

Estos documentos deben ser
firmados ante un notario publico
y en presencia de testigos y del
médico tratante para garantizar
su validez.

Condiciones legales y éticas
Segun el Cédigo Civil, sélo aque-
Llas personas que son “capaces”
y "competentes” pueden elabo-
rar y hacer valer sus directivas
anticipadas. La capacidad se re-
fiere a la habilidad legal para
adquirir derechos y contraer
obligaciones, mientras que la
competencia hace referencia a la
capacidad de comprender infor-
macion relacionada con la con-
dicién de salud y las opciones de
tratamiento disponibles.

Relacion médico-paciente

y limites de la autonomia

El respeto por la autonomia del
paciente es uno de los pilares
de la ética médica. Sin embar-
go, la autonomia tiene Limites,
especialmente cuando no es
competente para tomar deci-
siones informadas. En tales ca-
sos, el médico se enfrenta a un
dilema ético: respetar la volun-
tad del paciente segln lo ex-
presado en las directivas antici-
padas o intervenir de manera
diferente si considera que esa
decision no es lo mas beneficio-
so para éL.

A menudo, los pacientes pue-
den cambiar de opinién o sus
condiciones pueden evolucionar
de maneras no previstas, lo que
plantea dificultades para garan-
tizar que las decisiones previas
se mantengan vigentes y ade-
cuadas en circunstancias cam-
biantes.

Desafios
Implementar las directivas anti-
cipadas no esta exento de difi-
cultades. Entre los principales
desaffos se incluyen:

-Cambio de opinién del pa-
ciente.

-Dificultades para asegurar un
proceso deliberativo adecuado.

-La objecién de conciencia del
médico, que tiene derecho a opo-
nerse a aplicar ciertas directivas
anticipadas si entran en conflicto
con sus convicciones éticas o re-
ligiosas.

Medicina en el Siglo XXI:

hacia un sistema mas humanizado
Las directivas anticipadas refle-
jan un cambio en el enfoque
médico, alejandose de la tradi-
cional medicina paternalista y
adoptando un modelo mds cen-
trado en el paciente. Sin em-
bargo, es necesario establecer
Limites legislativos claros para
la autonomia del paciente, ase-
gurando que, al mismo tiempo,
se respeten Los principios éticos
en situaciones complejas y sen-
sibles.

Registro Unico de Voluntades
Anticipadas en Cordoba

En Cérdoba, la creacién y el ac-
ceso al Registro Unico de Directi-
vas Anticipadas ha sido un avan-
ce significativo en el campo de la
bioética y la legislacién sanita-
ria. Este registro permite que las
directivas anticipadas de los pa-
cientes sean centralizadas, siste-
matizadas y facilmente accesi-
bles para los profesionales de la
salud, en especial cuando el pa-
ciente se encuentra en una Si-
tuacién de incapacidad para ex-
presar su voluntad.

Este registro tiene como obje-
tivo garantizar que las decisio-
nes previas del paciente sobre su
tratamiento médico sean respe-
tadas, incluso en casos de emer-
gencias o situaciones criticas,
cuando no puede comunicarse.
Ademads, proporciona un marco
legal para que Los médicos, fa-
miliares y representantes del
paciente puedan acceder a sus
deseos de manera clara y trans-
parente, evitando confusiones o
malentendidos que podrian re-

sultar en intervenciones no de-
seadas o no conformes a su vo-
luntad.

EL Registro Unico de Voluntades
Anticipadas tiene las siguientes
ventajas:

-Accesibilidad. Ofrece un acce-
so rapido y seguro a las directi-
vas anticipadas registradas, Lo
cual es esencial en momentos de
urgencia, cuando el tiempo y la
informacién son cruciales.

-Seguridad juridica. Al estar
registrado formalmente, el pa-
ciente tiene la certeza de que sus
deseos serdan tomados en cuenta,
incluso en situaciones donde no
pueda comunicarse directamen-
te. EL registro proporciona una
capa adicional de seguridad le-
gal tanto para el paciente como
para el médico que debe tomar
decisiones en su nombre.

-Facilitacién de la toma de de-
cisiones. La registracion facilita
la toma de decisiones informa-
das y oportunas por parte del
equipo médico, ya que los profe-
sionales pueden consultar rapi-
damente las instrucciones pre-
vias del paciente respecto a tra-
tamientos, intervenciones o me-
didas de soporte vital.

-Respaldo a la autonomia del
paciente. EL registro refuerza el
respeto por la autonomia del pa-
ciente, un principio fundamental
en bioética, permitiendo que, in-
cluso en su incapacidad, vea res-
petados sus deseos previamente
expresados.

-Prevencion de conflictos fa-
miliares. En algunos casos, las
decisiones sobre tratamientos
médicos pueden generar conflic-
tos familiares. Un registro claro
de las directivas anticipadas
puede prevenir malentendidos o
disputas, al proporcionar un do-
cumento oficial con la voluntad
expresada por el paciente.

-Transparencia. Al formalizar
las directivas anticipadas, se
ofrece mayor transparencia y

confianza en el proceso de toma
de decisiones médicas, benefi-
ciando tanto a Los pacientes como
a los profesionales de la salud.

Funcionamiento

EL Registro Unico de Directivas
Anticipadas en Cérdoba esta di-
sefiado para que las personas
puedan registrar sus documen-
tos de directivas anticipadas de
manera formal. Es gestionado
por una institucion oficial y per-
mite que los pacientes elijan el
tipo de documento que desean
presentar: desde un testamento
vital hasta la designacion de
apoderados, todo de manera di-
gital y accesible para los profe-
sionales de la salud involucra-
dos en su atencion.

Es importante destacar que, a
pesar de los avances, la registra-
cién sigue siendo un proceso vo-
luntario. Sin embargo, el tener
este recurso disponible les otor-
ga a los pacientes en Cérdoba
una herramienta adicional para
asegurar que sus deseos sean
respetados, incluso cuando ya no
puedan expresarlos personal-
mente.

Avance

Las directivas anticipadas repre-
sentan un avance significativo en
la proteccion de Los derechos del
paciente, pero no son una solu-
cién perfecta. La relacién entre
la autonomia del paciente, la
competencia y Los limites de la
intervencion médica es compleja
y debe ser manejada con delica-
deza y respeto.

A medida que la sociedad evo-
luciona y los avances médicos
contindan, es esencial que tanto
los profesionales de la salud co-
mo Llos legisladores mantengan
un dialogo constante para asegu-
rar que el respeto por la autono-
mia del paciente sea equilibrado
con las necesidades y los dere-
chos de los demas involucrados.

EL Registro Unico de Directivas
Anticipadas en Coérdoba es una
herramienta crucial en la imple-
mentacién de un sistema de sa-
lud que respete la autonomia de
los pacientes, ofreciéndoles segu-
ridad juridica y facilitando la to-
ma de decisiones en situaciones
de incapacidad. Este avance, su-
mado al esfuerzo legislativo y la
concientizacién sobre el derecho
a decidir sobre el propio cuerpo,
refleja un paso hacia una aten-
cién médica mds humana y res-
petuosa.

(¥) Abogada. Especialista en Bioética.
Integrante del comité de Bioética del
Incucai (antes, de la SAU y del Hospital
Vélez Sarsfield). Directora Regional para
Latinoamérica, division Bioethx,
Aquas.inc. (Washington DC). Consultora
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Startups en Cordoba: crecen en software
e internacionalizacion pero enfrentan
desafios en talento y financiamiento

El ecosistema de emprendimientos tecnoldgicos en Cordoba reporta un promedio de edad de 34 anos
entre sus fundadores. Se relevaron 298 iniciativas, con sus fortalezas y debilidades

Carolina Klepp
cklepp@comercioyjusticia.info

El ecosistema de startups tecno-
légicas en Cérdoba continda en
expansion segun la ediciéon 2024
del Cérdoba Startup Monitor.

Con 298 startups relevadas y 200
diagnosticos en profundidad, el in-
forme ofrece una radiografia deta-
llada del ecosistema emprende-
dor, identificando sus principales
fortalezasy debilidades.

Mientras que la digitalizacion y
la expansién internacional se posi-
cionan como motores de creci-
miento, la dependencia del capital
nacional y la falta de perfiles profe-
sionales adecuados plantean des-
afios que podrian frenar su des-
arrollo.

Entre los los puntos maés fuertes
se identifica que siete de cada 10
(72%) se dedican al desarrollo de
software, con un alto grado de digi-
talizacién e innovacién. Tecnolo-
gias como automatizacién, com-
putacioén en la nube, big data e in-
teligencia artificial son clave en el
ecosistema.

A pesar de que muchas startups
tienen ingresos moderados, 46%
logré un crecimiento superior a
20% en su facturacién anual. Ade-
mas, 37% opera en mercados in-
ternacionales, con Latinoamérica
como principal destino.

Entre los puntos mas débiles de
las startups en Cérdoba, se encuen-
tra la dificultad para encontrar ta-
lento adecuado. Aunque 94% de los
emprendimientos tiene empleados

STARTUPS. Radiografia del Ecosistema Emprendedor Tecnolégico.

y 84% planea contratar mas, 37%
reporta dificultades para encontrar
perfiles adecuados, lo que puede
frenar el crecimiento del sector.
Por otra parte, los emprendi-
mientos tecnoldgicos, relevados
por el Laboratorio de Innovacién
Publica y Govtech de la Secretaria
de Ciudad Inteligente y Transfor-
macioén Digital de la Municipali-
dad de Cordoba, reportan acceso
limitado a financiamiento y de-
pendencia de capital nacional. Si
bien mas de la mitad accedi6 a fi-
nanciamiento, 44% de las startups
no logré conseguirlo. De los em-
prendimientos que lograron acce-
der a algtin tipo de financiamiento,
la mayoria fue con programas pu-
blicos (71,1%), seguidos por inver-
sores dngeles (42%) y préstamos
familiares (36%). Mds de la mitad

(54%) ha recibido inversion priva-
da, con 90,7% de capital prove-
niente de Argentina.

Modelos de negocio

En tanto, el 86,5% de las startups
opera bajo el modelo B2B, es decir
un modelo de negocio en el que
empresas venden productos o ser-
vicios a otras empresas. Mientras
que 49% también vende a consu-
midores finales y seis por ciento
trabaja con el sector gubernamen-
tal (B2G).

Dentro de los mercados de ex-
portacion, Latinoamérica lidera
con 93%, seguido por Europa
(42%) y Estados Unidos (33%).

La expansion internacional re-
presenta una oportunidad clave
para el desarrollo de las startups,
aunque la mayor concentraciéon en

la region sugiere la necesidad de
estrategias mads agresivas para
conquistar otros mercados.

Asimismo, 94% lleva a cabo sus
actividades formalmente, siendo la
forma juridica més elegida, la So-
ciedad por Acciones Simplificada
(SAS) con 55%, seguida por la So-
ciedad An6nima (SA) con 19% La
antigiiedad promedio de los em-
prendimientos tecnoldgicos en la
ciudad de Coérdoba es de cuatro
afos y medio.

Ranking

Segtin el informe anual de Startup-
Blink, una organizacién internacio-
nal que mide los ecosistemas de
startups de mil ciudades del mundo
y que utiliza como fuente de infor-
macioén el Cérdoba Startup Monitor,

O
Hay equipo

¢Como se conforman Los
emprendimientos tecnoldgicos?:
67% esta conformado por
entre dos y tres fundadores.
La edad promedio de Los so-
cios fundadores es de 34 afos
y medio. En tanto, 44% tienen
entre 30y 39 afios, en segundo
lugar, 38% tiene mas de 40
anosy por altimo 18% que
tienen entre 18 y 29 afios.
“Sobresale que la mayoria
de los fundadores, 77,7%,
han completado estudios
universitarios, englobando el
nivel de grado y de postgrado.
La mayoria de Los emprendi-
mientos relevados, el 94%,
cuentan con empleados.
EL74,4% poseen un plantel
deentre 1a10 empleados”,
detalla el informe.
|

Coérdoba avanzo 14 posiciones res-
pecto del afio anterior ubicdndose
en el puesto 226 a escala mundial
superando a ciudades como Turin
(Italia), Adelaida (Australia) o Borde-
aux (Francia). “Comparando su po-
sicién actual con el afio 2020, Cérdo-
ba ascendi6 casi 100 puestos”, deta-
lla el informe.

“Por cuarto afio consecutivo la
ciudad de Cérdoba ha escalado
entre las mil principales ciudades
del mundo para emprender en el
ranking global de ecosistemas pu-
blicado por Startupblink. Durante
el ultimo ano, la ciudad subi6 14
posiciones, del puesto 240 en el
2023 al puesto 226 en el 2024. A es-
cala regional, se ubica en el pues-
to 12° en Sudamérica, mantenien-
do la misma posicién que el afio
pasado y 15° en Latinoamérica su-
biendo un lugar mientras que a
nivel pais, es la segunda mejor po-
sicionada luego de Buenos Aires”,
resalt6 el estudio.

Desafios y futuro de las profesiones se debaten en Cérdoba:
llLega el Encuentro Nacional de Graduados

Coérdoba se prepara para recibir a
profesionales de todo el pais en el
Sexto Encuentro Nacional de Gra-
duados/as y Organizaciones Pro-
fesionales, que se llevard a cabo los
dias 3, 4 y 5 de abril. El evento, or-
ganizado por la Confederacién Ge-
neral de Profesionales (CGP), la
Federacion de Profesionales de
Cérdoba (Fepuc) y la Universidad
Nacional de Cérdoba (UNC).

“En un contexto de transforma-
ciones laborales y académicas
aceleradas, el Encuentro Nacio-
nal se presenta como una instan-
cia fundamental para la discusiéon
de temas de vital importancia, co-
mo las condiciones laborales, el

orden publico de los honorarios,
la situaciéon previsional de los
profesionales y los desafios de la
educacion superior”, adelantaron
los organizadores.

El evento se realizaré en distin-
tas sedes emblematicas de la ciu-
dad de Cérdoba y es de acceso
gratuito. Inscripciones:
https://bit.ly/3QsjiOp

Programa

Eljueves 3 de abril alas 19 se dard
inicio al evento con una recep-
cion de bienvenida en el Patio de
las Palmeras del Pabell6n Argen-
tina de la UNC, en Ciudad Uni-
versitaria.

El viernes 4 de abril, alas 9, se
llevard a cabo una exposicion
sobre la situacién nacional de
las Cajas Previsionales de los
profesionales. Luego, a las
10.30, se abordaran los nuevos
desafios en la educaciéon supe-
rior. Al mediodia, tendrd lugar el
acto inaugural. Por la tarde, a las
14.30, se analizaréd el orden pu-
blico de los honorarios, con un
repaso sobre la situaciéon nacio-
nal y experiencias de diferentes
provincias. Finalmente, a las 17,
se realizard un momento cultu-
ral con visitas guiadas. Todas es-
tas actividades se desarrollardan
en la sede del Consejo Médico

de la Provincia de Coérdoba
(Mendoza 251).

El sdbado 5 de abril, a las 9, se
llevara a cabo la Junta de Gobier-
no de la Confederacion General
de Profesionales (CGP) en la sede
del Colegio de Abogados (Duarte
Quir6s 571).

El encuentro contard con la
participacion de destacados refe-
rentes del sector, representantes
de organizaciones profesionales y
académicos especializados. Ade-
mads, serd una oportunidad tnica
para crear alianzas y estrategias
comunes en defensa de los dere-
chos y necesidades de los y las
profesionales en Argentina.




La frase del dia

“EL milagro del mercado argentino
estd en suspenso”.

Titulo de una nota publicada ayer en el periddico
estadounidense The Wall Street Journal.
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“Sentido de proporcion. Anhelo de armonia. Necesidad de equilibrio.

Para el mundo existe todavia y existira -mientras al hombre Le sea dado elegir-
la posibilidad de alcanzar Lo que la filosofia hindi llama ‘la mansion de la
paz'. En ella posee el hombre -frente a su Creador- la escala de magnitudes;
es decir, su proporcion. Desde esa mansion es factible realizar el mundo de
la cultura, el camino de perfeccion. De Rabindranath Tagore son estas frases:
‘EL mundo moderno empuja incesantemente a sus victimas, pero sin
conducirlas a ninguna parte. Que la medida de la grandeza de la humanidad
esté en sus recursos materiales, es un insulto al hombre. Importa, por tanto,
conciliar nuestro sentido de la perfeccion con la naturaleza de Los hechos,
restablecer la armonia entre el progreso material y Los valores espirituales y
proporcionar nuevamente al hombre una vision certera de su realidad.
Nosotros somos colectivistas, pero la base de ese colectivismo es de signo
individualista y su raiz es una suprema fe en el tesoro que el hombre -por el

El equilibrio fiscal

Creo importante -antes de hablar sobre el
equilibrio fiscal cuyo propésito es igualar los
ingresos con Los gastos del Estado- saber que
una cosa son Los gastos y otra las inversiones y
que la diferencia central es que el gasto no ge-
nera beneficios.

Bajo estos conceptos comprobamos que en
la gestion del actual Presidente, se considera a
la salud, la educacién, las capacitaciones, el
desarrollo tecnolégico, etcétera, como gastos
porque no generan ningtn retorno.

Este es el pensamiento cavernario que sos-
tiene Milei por ser elitista, autocratico y deshu-
manizado pero entusiasmado con la especula-
cion financiera y la produccién extractivista.

Este es el pensamiento cavernario que pro-
fesa Milei por ser elitista, autocratico y someti-
do alaviolencia, a la especulacion financieray
a la produccién extractivista.

Rayano con la estupidez, considera que la
salud, la educacién, investigacién y desarrollo
tecnoldgico, etcétera, son gastos y -por igno-
rante- no sabe que generan las condiciones
para que exista una sociedad sana, capacitada
y con dignidad para generar bienestar y pro-
greso al pafs, constituyendo el motor mds im-
portante en Lo cientifico-tecnolégico, en mano
de obra calificada, profesionalidad en la fabri-
cacién de productos competitivos ante la inva-
sion fordnea, etcétera.

Por eso, restar salud, educacién, estudios
universidades o cerrar instituciones como el
Conicet, Arsat, INTA, INTI, etcétera, es clara
muestra de su irresponsabilidad presidencial,
ya que si en ellos existiese corrupcién -como
en la obra publica- hay que eliminarla mejo-
rando sus rendimientos en beneficio de la so-
ciedad y el pafs.

EL déficit déficit fiscal que heredd Milei de
administraciones anteriores se produjo por la
creacién de organismos de dudosa funcionali-
dad y el aumento de subsidios y planes socia-
les, dentro de una economia que no crecia ni

en produccién ni en empleabilidad, favore-
ciendo la generacion de “negocios especulati-
vos", como ocurrié con la soja al convertirse en
una moneda de cambio mds ponderada que el
délar, suceso denominado “sojizacién".

Lo que hizo Milei, al asumir, fue aprovechar
el descalabro de gobiernos anteriores para
producir un severo ajuste sobre la vulnerabili-
dad de amplios sectores sociales y justificar el
cierre o cercenamiento de varias instituciones
estatales, generando miles de desocupados y
aumentando el desequilibrio social existente, a
partir de una economia desequilibrada por el
desamparo estatal.

Lainflacion

Otra de las causas que genera inflacién duran-
te la recesion es la desesperacion social por la
pérdida constante del poder adquisitivo de su
salario y, por consiguiente, la continua depre-
ciacién del peso.

Esto certifica que atin no hemos salido ni
mucho menos de una economia desequilibra-
da y que, sélo modificando o escondiendo los
nuimeros verdaderos, el Gobierno anunciaba
haber logrado el déficit cero y derrotado a la
inflacion.

La inflacién continta en menor grado pero
afectando severamente sueldos y jubilaciones
miserables congeladas por una devaluacion
producida ex profeso, como una forma retorci-
da de esconder la continuidad inflacionariay la
persistente depreciacién de nuestra moneda.

Esta estafa politica nos confirma que el ver-
dadero poder de una moneda esta en el traba-
jo digno y la produccién industrial o primaria
con valor agregado, tratando de ir paulatina-
mente sustituyendo los productos importados.

Una economia estancada o en constante re-
troceso termina depreciando su propia moneda,
incidiendo perniciosamente en la sociedad al
generar una economia informal, el trabajo “en
negro”, la desocupacién, marginalidad, insegu-
ridad, drogadiccion, etcétera.
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Entre la mentira del equilibrio fiscaly la verdad
del desequilibrio y el desamparo social

hecho de existir- representa. En esta fase de la evolucion Lo colectivo

-el nosotros- esta cegando en sus fuentes al individualismo egoista. Es justo
que tratemos de resolver si ha de acentuarse la vida de una comunidad sobre
la materia solamente o si sera prudente que impere la libertad del individuo
solo, ciega para los intereses y las necesidades comunes, provista de una
irrefrenable ambicion, material también.

No creemos que ninguna de esas formas posea condiciones de redencién.
Estan ausentes de ellas el milagro del amor, el estimulo de la esperanzay la
perfeccion de la justicia. Son atentatorios por igual el desmedido derecho de
uno o la pasiva personalidad de todos a la razonable y elevada idea del
hombre y la humanidad. Si debemos predicar y realizar un evangelio

de justicia y de progreso, es preciso que fundemos su verificacion

en la superacion individual como premisa de la superacion colectiva".

La Comunidad Organizada - Editorial Codex - Pags. 73 y 74. Julio de 1974

Hoy el Estado, que es manejado exclusiva-
mente por Milei, no sélo suspendi6 la obra pa-
blica sino también la posibilidad de obras de
gran empleabilidad como es la construccion
de viviendas sociales, que mueve diferentes
rubros, mano de obra y profesiones como
cientos de materiales y productos afines.

De esta manera disminuiria el peso del gra-
ve problema que es el déficit habitacional que
en el pais ronda un faltante de tres millones de
viviendas, generando nuevas fuentes de pro-
duccién y trabajo, achicando la brecha entre
jubilados y activos y dandole mayor sustento a
las cajas de jubilaciones.

Una economia social hace del pueblo el
factor esencial para la superacién de la cri-
sis, mds aln cuando su espiritu solidario se-
nala con su esfuerzo el camino de la reali-
zacion trascendente del pais. Esto es lo que
desprecia Milei.

Resumen

Los dltimos sucesos como la tragedia am-
biental de Bahia Blanca y pueblos aledafios
y la marcha de todos los miércoles de Los
jubilados en Buenos Aires y en Cérdoba, son
claras muestras de la solidaridad social,
destacando que:

La crisis ambiental demuestra la existencia
del calentamiento global que desequilibra a la
naturaleza con sus manifestaciones cada vez
mas persistentes e intensas generando enor-
mes tragedias a la humanidad.

Tanto la UTN como el Conicet pronosticaron
12 anos atrds que en la zona de Bahia Blanca,
con Lluvias superiores a 200 milimetros, se
producirian inundaciones de inmedibles con-
secuencias.

EL desastre climatico que sufrié Bahia Blan-
ca y pueblos aledafios conmovié a todos los
argentinos y tuvo en la solidaridad del pueblo
la demostracién palpable de cudl es su verda-
dero ADN. Este hecho, de alguna manera,
también se refleja en la dltima marcha de Los

jubilados del dltimo miércoles, por el acompa-
fiamiento de varias entidades politicas y socia-
les e hinchadas futboleras.

Una sociedad desequilibrada y desampara-
da por las nefastas politicas publicas suele ser
aprovechada por grupos marginales funciona-
les a ideologias caducas de izquierda o de de-
recha afines a la confrontacion, al caos y a la
anarquia.

EL Gobierno, desde un principio, en lugar
de combatir las causas que generan movili-
zaciones, conformé una fuerza de choque
nunca vista en Argentina, con personal mi-
litarizado y armado sofisticamente con ar-
mas, motos, tanques hidraulicos, gas pi-
mienta, etcétera, sabiendo que el ajuste
provocaria graves reacciones.

EL hecho ocurrié en Buenos Aires, por la
gran cantidad y variedad de concurrentes re-
sultando dificil su contencién y organicidad,
derivando en manifestaciones incontrolables
frente a la prepotencia y la violencia del oficia-
lismo, que termind en un caos con destrozos,
personas heridas, ciento de detenidos, la pren-
sa agredida etcétera. Resumiendo, produjo Lo
que buscaba el gobierno ya que la ministra de
Seguridad, exclamé: “jHemos ganado!”.

Conclusion
La realidad nos muestra que con la solidari-
dad y el protagonismo del pueblo obtenemos
fortaleza ética y moral que -organizada- pue-
de instalar la esperanza nacional de recuperar
a nuestra Argentina, hoy arrasada por el
“anarquismo de mercado” que, sin patria ni
bandera, se apropié del Estado, acompanado
por la venalidad y la decadencia de una parti-
docracia ganada por la especulacién personal,
que, con Los sucesos en el Congreso de la Na-
cién, mostro el rostro de la corrupcién institu-
cional construida sobre el endeudamiento
eternoy la entrega del pais.
(*) Ex ministro de Obras Piblicas
de la Provincia de Cordoba
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