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Envian desafiante proyecto
de Presupuesto 2027, con
superavit y shutdown fiscal
a pesar del ano electoral
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Su cumplimiento presentara obstdculos después de lacaida de recaudacion
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de este aflo por menores alicuotas y enfriamientode la actividad

Lejosde concederunrelajamien-
to de las metas fiscales para re-
vertir indicadores de consumoy
produccion, el proyecto de Pre-
supuesto de Recursos y Gastos
para el afio 2027 que se enviara
maianaaDiputadosratificarael
rumbo a rajatablas. No solo con-
tendra la vocacion de superavit,
que ademas esta comprometida
conel FMI, sino que el Poder Eje-
cutivoasumirael desafiodel con-
texto de menor recaudacion por
las reducciones de alicuotas de
este aflo y comprometidas para
el proximo y por la caida de in-
gresos consecuencia del menor
consumo. También encontrara
limitaciones para reducir el gas-
to:enloquevadelano, laseroga-
ciones de la administracion pu-
blica lo ajustaron hasta el 12,4%
del PBI, 5,4 puntos menos de lo
que encontré el Gobierno al asu-
mir lagestion. _ P. 4
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MENORES COMPRAS DEL BANCO CENTRAL
La sojay el petroleo, los
mayores aliados de la
estrategia de mantener al
dolar y los precios en calma

Liquidacion estacional del agro, la mas baja del
afio mientras crecié lademanda de cobertura

Se fren¢ el ritmo de acumula-
ciéndel Banco Central, loqueel
mercado interpreta como la
puesta en acto de la estrategia
del Gobierno de evitar movi-
mientosdel délardecaraal pro-
ceso electoral del afio proximo.
Aunquelaideaescomprensible,
inquietatodaviaqueelritmode
compras no sea mayor, justa-
mente en visperas de tempora-
das de volatilidad. En ayuda
podrian venir los nuevos precios
récorddelasojayelrepuntedel
crudo, hoy principal ingreso de
exportaciones, que traeria ma-
yorliquidez. __ p.14
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“La Argentina nos
parece un mercado cada
vez mds atractivo” __ e.16

» PALABRA DE CEO

oS Pablo Sibilla
Presidente de Renault
Argentina

“Si es dentro del Mercosur
o un convenio bilateral,
no cambia nada, con tal
de que haya un acuerdo
con Brasil” __ e.1s
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Guillermo Laborda
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La propuesta

de Amodei para
controlar al
monstruo de laIA

n julio, dentro de Ope-

nAl, paséalgodepelicu-

la. Durante una evalua-
ciéninternade ciberseguridad
cercade1.200 agentesdeinte-
ligencia artificial escaparon
del entorno aislado y crearon
espontaneamente un foro no
autorizado, donde intercam-
biaron mas de 70.000 mensa-
jes, se organizaron solos, sin
instrucciones humanas: unos
buscar onvulnerabilidades y
otros coordinarony asignaron
tareas al resto, como una es-
tructurajerarquicaimprovisa-
da. Explotaron vulnerabilida-
des parameterseenlainfraes-
tructura de produccién de
Hugging Face, unaplataforma
delecosistemadelA. Y noter-
mino ahi: dias después, otros
agentes habian intentado fal-
sificar sus propios registros de
actividad paradisimularloque
habian hecho.

Este eselincidente que Da-
rio Amodei, CEO de Anthropic,
cita en su ensayo “We Must
PacetheFrontier” (“Debemos
regular el ritmo de la fronte-
ra”) publicadoelsabado. Dado
elritmoacelerado de desarro-
llodelalA, en 6 a12 mesesun
enjambre asi podria ser capaz
detomar control de buena par-
te de internet con perdidas
potencialesde cientosde miles
de millones de ddlares. Hace
falta desacelerar el ritmo de
avance, paradarle tiempo ala
seguridad de ponerse a la par.
De ahi su propuesta de “pa-
cing”: evaluadores externos
conaccesopermanentedentro
de las empresas de 1A, coordi-
nacion entre companias de
paises democraticos para fijar
limites comunes, y —el paso
masdificil— alguntipode coor-
dinacion global que incluya a
China. El documento fue res-
paldado por Sam Altman (CEO
deOpenAl), Elon Musl, Demis
Hassabis (CEO de Google
DeepMind) y Clem Delangue
(CEO de Hugging Face).

La pelicula puede conver-
tirse en realidad.
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Franco Colapinto Piloto de Formula 1

uedo séptimo en el Gran

Premiode Espana, dispu-

tado en Madrid, y sumé 6
purtos. Ade-masde los nimeros,
el argentino realizo una de sus
mejores carreras desde que com-
pite en Formula 1y lo celebro
haciendoflamear unabanderade
su pais, que le acerco un bande-
rillero.

“Poder llevar una bandera
argentina en un Formula 1 por
segunda vez... La llevé también
en la Argentina pero, ahora,
llevarla aca, en una carrera de
verdad, después de un buen
resultado, es muy especial”, dijo
Colapintodespuésde la carrera.

“Esta dentro de las mejores.
Creo que, como fin de semana
completo, ayer (por el sabado)
fue muy bueno. Creo que fue de
los mejores dias mios en la F1.
Mas: como clasificaicon, fue,
creo, que la mejor. Y hoy lo cerré

con una bugna carrera.
Largué de vuelta muy bien.
Avancé”, celebrd, acerca de su
desempeno en el circuito calle-
jero madrileno.

Su resultado pudo haber sido
mejor, de no ser por lainterferen-
cia de su compaiiero de equipo, el
francésPierre Gasly,quiennocedia
su posicion... y Alpine tampoco le
dabalaorden para hacerlo.

“Chicos, no pierdan mas el
tiempo. INTERCAMBIEN, IN-
TERCAMBIEN! (En serio?
iDIOSMIO!” estallé Francoatra-
vésdelaradio.“iChicos, cambio!
La p... madre”, insistio, sin
éxito: Gasly, que ter-
mino6 duodécimo,
permanecio por
delante suyo
hasta que in-
gresoaboxes...
en la ultima
vuelta.

» EL NUMERO DE HOY
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Rollover que
consiguio el
viernes el
Gobierno: adjudico
$ 8,41 billones y
vencian $ 8,13
billones
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CUENTAS

Nicolas Gadano
Economistajefe de Empiria

CLAKAS

“En el tradeoft inflacion-tipo de

cambio, el Gobierno privilegia la

inflacion para tenerla mas baja'y
€S0 tiene un costo en términos
de actividad y empleo formal.”
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En problemas

Después de las declaracio-
nes de Donald Trump sobre
Malvinas y una Irlanda
unificada, Andy Burnham
suma otro dolor de cabeza:
los lideres nacionalistas de
Escocia, Gales e Irlanda del
Norte se reuniran hoy en
Cardiff para coordinar sus
reclamos de independencia.

Irénico

“Todavianoes‘findemes’yla
calle Corrientes ‘es un consu-
mo de primera necesidad’”,
ironizo Luis Caputo sobre un
video de gente el sibado a la
noche. “Seguro que los que
estanahitrabajantodosenuna
empresadeenergiaomineria”,
agrego. “MASTERCLASS: Iro-
nia”, lo festejo Javier Milei.
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» OPINION

Rosendo Fraga
Directordel Centrode
Estudios Unién parala

Nueva Mayoria

1 triunfo de las
fuerzas politicas
de la “nueva de-
recha” se van in-
crementando
tanto en Europa
Occidental como en América
Latina. Esta expresion politica
lleva diez afios con una ten-
dencia creciente. La novedad
es que combina el ultralibera-
lismo economico con el nacio-
nalismo politico. El reciente

triunfo de Afirmacién por :

Alemania en las elecciones re-
gionales es una confirmacion
deello.

Es una férmula politico-
ideoldgica nueva, mirando
globalmente los ultimos dos
siglos, enlos cuales nacionalis-
moy liberalismo han aparecido
como antagonistas. El puntode
partida de esta tendencia tuvo
lugar hace diez afios, en 2016,
cuando el Brexit gana el refe-
réndum en el Reino Unido y
Trump se impone ensu prime-
ra eleccion presidencial en Es-
tados Unidos. Fueron hechos
politicos relevantes y coinci-
dentes en el mundo anglo-
sajon, donde la cultura po-
litica populista nunca habia
sido dominante.

Diez afos después, este fe-
némeno se ha ampliado al
mundo occidental. Hacia ade-
lante hay tres elecciones claves
que determinaran si esta ten-
dencia se afianza, se estanca o
retrocede.

En Francia, la proxima
eleccion presidencial sera el 18
de abril de 2027. Los sondeos
muestran que el voto por Ma-
rine Le Pen alcanza el 35%. Pero
la segunda fuerza es el nacio-

Mélenchon, con el 17% de in-
tencion de voto. Los escenarios
de segunda vuelta que rige en
Francia -segundo pais de la UE
en poblacién y PBI- dan hoy un
triunfo de Le Pen. El eje franco-
aleman domina la Union Euro-
peay una victoria de la derecha
en Francia y Alemania tendra
un fuerte impacto en en el con-
tinente y en el parlamento eu-
ropeo, donde la derecha nacio-

nalista pasaria a ser la primera |
fuerza. A suvezIslandia,unode

los paises mas pequeios de
Europa, ha votado en un refe-
réndum realizado el 30 de

agosto suspender suingresoala :

Union Europea.
De darse estos resultados, en

i el continente europeo se afian-

zaria la combinacion de nacio-
nalismo politico y liberalismo

i econémico.
El primer pais de América :

Latina por PBI, poblacion y te-
rritorio es Brasil, que tendrala
primera vuelta de su eleccion

presidencial el 4 de octubre. :

Hoy los sondeos proyectan un

. empateentreelcandidatodela

nuevaderechaFlavio Bolsona-
ro (hijo del ex presidente) y el

. candidato del Partido de los
. Trabajadores, Lula da Silva,

que va en busca de su cuarto
mandato. Flavio Bolsonaro es
una expresion de la nueva de-
recha que también combina
nacionalismo politico y
liberalismo econémico. De
imponerse en la eleccion, esta

. corriente dominaria la re-
i gion,dados los dltimos triunfos
i en Argentina,

Ecuador,
Paraguay, Peru, Chile,
Bolivia y Colombia, sumada
a la caida de Maduro en
Venezuela.

Pero el 3 de noviembre sera
la eleccion de medio mandato

. en Estados Unidos. Esta no ha
. sido favorable para los gobier-

nos en las ultimas décadas. De
hecho, sélo Bush hijo logré im-
ponerse en ellas en 2002, debi-
do al efecto patridtico generado
por los atentados del 118, de los

. cuales se han conmemorado
. este mes los veinte afios. Tanto
nalista de izquierda, Jean-Luc

Clinton como Obama fueron
reelectos después de perderlas;
lo contrario sucedié tanto con

© Trump en su primer mandato,
' como con Biden. Es decir, una

derrota republicana en la pré-
xima eleccion de medio man-
dato no permite pronosticar
que vaya arepetirse también en
la presidencial.

De acuerdo alos pronasticos,
puede discutirse si Trump per-
dera el control de una o las dos

Opinion 3

Malvinas: liberalismo econdmico
y nacionalismo politico

L1 ]

Quizas el reciente
reclamo por la soberania
en Malvinas esconda un
objetivo electoral, pero el
riesgo es darle prioridad
ala via militar antes que
aladiplomatica

camaras en esta eleccion. De
acuerdo a las predicciones -que
van sustituyendo a las
encuestas- seria mas probable

que pierda sélo el control dela :

Camara de Representantes.

Pero Trump no tiene reeleccion :

y probablemente la presidencial
de 2028 se librara entre un
candidato de derecha conser-
vador, como podria ser el actual
vicepresidente ].D. Vance, y un
demacrata del ala progresista,
que va sumando candidatos
pro-palestinos.

En este contexto, Javier Milei
articulé una férmula electoral
con Victoria Villarruel como

vicepresidente: €l representaba :
el componente libertario y ella :

el nacionalista. Esto se alineaba
perfectamente con loslideresde

la nueva derecha tanto en Eu-
ropa como en América Latina.
La foto de ambos en la torreta
de un tanque en el primer des-
file militar de la presidencia de
Javier Milei confirmé esta
imagen.

Pero la politica interna los
fue dividiendoy enfrentando. A
catorce meses de la proxima
eleccion presidencial, la vice-
presidente llego a reclamar
publicamente que se analice el
equilibrio mental del presi-
dente. En los hechos, las politi-
cas y las expresiones de Milei
fueron abandonando el com-
ponente nacionalista e identi-
ficandose mas con el liberalis-
mo extremo.

Es en este contexto que su
discurso por cadena nacional
del 3 de septiembre sobre Mal-
vinas intentarecomponer su rol
como representante del libe-
ralismo economico y el nacio-
nalismo politico al mismo
tiempo. Se trata de un giro que
puede explicarse por la proxi-
midad con la eleccion de 2027.
Es que si Villarruel decide
competir en la misma, aunque
obtenga pocos puntos podriaser

ILUSTRACION: FRANCISCOMAROTTA

| suficiente para que Milei no

gane en primera vuelta. Esto es
importante en momentos en
que la politica argentina tiende
a polarizarse, como esta ocu-
rriendo en buena parte del
mundo occidental.

Quizas el reciente reclamo
por la soberania en Malvinas
esconda un objetivo electoral:
que labanderaargentina flamee
en las islas, aunque ello no re-
suelva definitivamente el re-
clamo. Pero el riesgo es darle
prioridad a la via militar antes
que a la diplomatica. Los
anuncios del gobierno sobre el
aumento del presupuesto de
Defensa e Inteligenciay la ace-
leracion la construccion de una
base militar conjunta en Tierra
del Fuego van en esa direccion,
en donde la palabra “negocia-
cion” no se ha planteado en
ninglin momento. Como res-
puesta, el primer ministro bri-
tanico ha manifestado que sera
“implacable” frente a los plan-
teos de Argentina. El riesgo mas
peligroso del reclamo argentino
es haberlo planteado primero
en su faz militar antes que la

. diplomatica.___
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MENOS INGRESOS POR BAJO CONSUMO

El Gobierno presenta manana el
Presupuesto, con superavit en
ano electoral y ‘shutdown’ fiscal

Elgasto primario podriamostrar unabajaal2,4%del PBI
tras lamayor caidadelos tltimos tres anos. Se esperaun
superdvitde1,4%. Expectativa por bajadeimpuestosyla
“motosierra”antelas elecciones

___VictoriaLippo
___ mlippo@cronista.com

El Gobierno enviara manana el
proyecto de Presupuesto 2027 al
Congreso.Enél, plasmaralahoja
de ruta para los ingresos y gastos
esperados paraunafoqueestara
marcado por la presidn electoral.

Hay una cosa que el oficialis-
mo dejo clara: no negociara el
ancla fiscal. El ministro de Eco-
nomia, Luis Caputo, dijo recien-
temente ante la pregunta de si
estaban dispuestos a aumentar
el gasto en medio punto del PBI
parael afio electoral. “Tendrian
que cambiar de ministro”, dijo,

contundente, Caputo.

En paralelo, se espera que el
Gobierno envie el proyecto de
“shutdown”, que suspende la ad-
ministracion publica en caso de
que se agote el presupuesto. El
FMI acord6 una meta fiscal que
laubicaenelrangodel,4%a1,8%
del PBI para el superavit prima-
rio.

Eldesafio estara en mantener
el superavit ante una caida de la
recaudacioén que parece no en-
contrar un piso. En agosto, lare-
caudacion se mantuvo sin varia-
ciones en la comparacién inte-
ranual real, segin estimaron
desde el Instituto Argentino de

El desafio de Caputo estard en mantener el equilibrio fiscal

Analisis Fiscal (IARAF), mien-
trasqueenloquevadelafiosuma
una caida del 3,8%.

La baja de los tributos vincu-
lados al comercio exterior expli-
ca gran parte de la contraccion,
aunque no todo. De excluirse la
recaudacion por retenciones, que
registraundesplomeenel afiodel
28,3% -en gran parte explicado
porlabajadelasalicuotas- ylade
derechos alaimportacion, la ba-
jadeltotalacumuladohabriasido
de 2,6%.

Elgrado del recorte de la baja
seexplicaen parte porque persis-
te la caida de impuestos como
1VA, que cae 6,6% en el afo, pero

Lunes 14 de septiembre de 2026 ‘

Por los cambios
tributarios, se estima
que el afio proximo
haya una baja de 1,7%
de los ingresos

El gasto sin cldusula
de actualizacion se
redujo respecto de
2023, recortando el
margen de ajuste

explica mas del 30% de larecau-
dacion.

Por el esquema progresivo de
baja de las retenciones, la modi-
ficacionengananciasylavigencia
plena del Fondo de Asistencia
Laboral (FAL), el desempeiio de
larecaudacionestaracentradoen
la actividad. En conjunto, estos
con otros cambios tributarios,
implicaran una baja de la recau-
dacion de al menos 1,7% del PBI.

Soloporretenciones, para2027
se estima un costo fiscal de 0,06%
del PBI, ya que actuara de forma
plenalarebajaprogresivaparalos
distintos granos.

Por labajade Ganancias que se
aprobo dentro de la Reforma La-
boral, supondran una pérdida de
recaudacionde 0,22% del PBIL.

Por su parte, la vigencia plena
del FAL, que desvia entre 1% y
2,5% de los aportes patronales
hacia el mercado de capitales,
implicara un costo fiscal equiva-
lente al 0,3% del PBI. Desde el
mercado, sin embargo, conside-
ran que la forma en la que se re-
glamento la constitucion de los
fondos, permitiriatraerunalivio
ala pérdida de recaudacion via
las colocaciones del Tesoro. Es
que la Comision Nacional de Va-
lores (CNV) estipulé que los fon-
dos podran integrarse por una
cantidad por ahora acotada de
obligacionesnegociablesytitulos
provinciales, pero podracompo-
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Error

“Ladecision del Gobierno de rechazar
elingreso de Argentinaalos BRICS
_fueun error politico, perosobre todo,
econdmico. Perdimos oportunidades
por unadecision ideoldgica”

Guillermo Michel
Diputado por Entre Rios

nerse en un 100% por titulos del
Tesoro nacional.

En paralelo, se espera que se
incluya tambiénun apartado so-
bre el costo fiscal que tendra la
vigenciadel Régimen de Incenti-
voalasGrandesInversiones (RI-
GI) por los 23 proyectos aproba-
dos. EIRIGl incluye reducciones
en las alicuotas de Ganancias,
eliminacion progresivade reten-
cionesyexencionde derechosde
importacion, entre otros benefi-
cios fiscales. Sinembargo, persis-
teel debatesobre siimplicaefec-
tivamente un costo fiscal dado
queelargumentooficial sostiene
quesoninversiones quesinelré-
gimen no hubieran existido.

GASTO

Ladesaceleracion delainflacion
tambiénse traduce enuna mayor
presion del gasto para el Gobier-
no, particularmente en las parti-
dascomojubilaciones,unadelas
mayores divisiones del gasto y
que tiene clausula de ajuste por
inflacion de dos meses atras. El
congelamiento del bono en
$70.000 comprime esa expan-
sion.

En paralelo, el afio proximo
llega con un escenario en el cual
el ajuste del gasto dejo de ser un
aporte sustancial al superavit fis-
cal yse priorizélarecomposicion
de partidas, explico Christian
Naud, de ACM.

“Medido en precios constan-
tes,elacumuladodelgastoajulio
de este afio esta 0,8% por encima
del de 2024, lo que implica que
después del ajuste de aquel afio,
el gasto total se estabilizo en ese
nivel”, sostuvoNaud, quien agre-
goqueen lamisma comparacion,
los ingresos cayeron un 5,5% en
términosreales, loquese tradujo
en que el superavit primario se
contraiga en un 37,9% respecto
de julio de 2024.

Segun las estimaciones de 1A-
RAF, el gasto primariode laAPN
podria cerrar 2026 en torno al
12,4% del PBI. Se trataria de una
baja de 5,4 puntos porcentuales
respectode 2023y serialamayor
caida de los ultimos tres afios.

Dadoquegranpartedelajuste
quesedioenel primerafniodeges-
tionrecayosobre las prestaciones
sociales y, en particular, sobre
jubilacionesy pensiones (quere-
presentan casila mitad del gasto
primario), el cambiodelaférmu-
la de ajuste limita que pueda se-
guir recortandose en ese frente.
“Con el cambio de formula de
movilidad, ese bloque comenzo
arecomponerse y hoy las presta-
cionesestin8% entérminosrea-
les por encima del nivel de julio
de 2024”, agrego Naud.

La recuperacion de esa divi-
siondelgasto, ante lacontraccion
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Cuatro de cada
diez hogares
tienen algtin tipo
de déficit
habitacional en
Argentina

delosingresos, hizoque sedieran
recortes en otras partidas, que
tienen menor peso sobre el gasto
total. Es el caso de los subsidios
economicos, que estan 32,9%
abajo respecto de 2024, el gasto
encapital (-17,6%) ylosgastosen
funcionamiento (-7,1%).

Si bien el Gobierno asegura
que seguira con la baja de subsi-
dios economicos, en particular
energia y transporte, el resto de
laspartidas tienen menos margen
deajuste. Elgastoen capital, ilus-
traron desde ACM, se encuentra
enun 0,15% del PBI, nivel histo-
ricamente bajo, mientras que las
transferencias corrientes a pro-
vinciasestinenun0,10%del PBI,
contra el 0,25% que representa-
ban en 2023, lo que también, en-
tienden, les deja poco margen de
recorte.

“Elinico rubro conrecorrido
sonlossubsidios econémicos, que
esteanofueronacontramanocon
una suba del 17,1% real, aunque
se trata de un rebote sobre una
base muy comprimida, porque
siguen 59% por debajo del nivel
de 2023”, agregé Naud.

Sobre el margen restante, el
gasto que no tiene clausulas de
actualizacion es el 47% del gasto
primario, 14 puntos menos de lo
que representaba en 2023. Este
achicamiento también planteaun
desafio. “Como este nimero es
cada vez mas chico, cualquier
desvio en la recaudacion se am-
plificay hoy, cada puntodeingre-
sos que se pierde implica unre-
corte del 2,34% del gasto no in-
dexado para sostener el resulta-
do, cuandoen 2023 alcanzabacon
un 1,44%. A esto nos referimos
cuando hablamos de poco mar-
gen,ya que noesque nose pueda
recortar, sino que el esfuerzore-
querido por cada peso de recau-
dacionque faltacrecid”, concluyo
Naud.

“Para2027,elFondonofijauna
metaanualunica. Elobjetivo tam-
bién luce exigente, dado que el
gasto seguira mostrando una ele-
vadarigidezalabajayseguiracon
poco margen para profundizar el
ajuste. La principal oportunidad
pasa por una mejora de la activi-
dad queimpulse losingresos. Pero
parael proximo afio proyectamos
uncrecimiento modesto, cercano
a2%, por lo que el cumplimiento
delametatambién sera ajustado”,
explico Maria Minatta, directora
de MAP.

Lamiraparasostener el resul-
tado fiscal estara centrado en el
desemperio delostributosvincu-
lados a la actividad, principal-
mente IVA o0 Ganancias, y los del
sector exportador que, apesar de
tener una alicuota reducida, se
espera que compensen con ma-
yores cantidades.___

ESTADODE LAVIVIENDA

E1 40,67% de los hogares argentinos presenta
algan tipo de déficit habitacional, lo que
equivalea 6,4 millones de hogares.

Cerca de 687.000 hogares requieren una vi-

vienda nueva, mientras que la gran mayoria
1ad
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teriales deficientes o dificultades de acceso a
servicios basicos.

Asi lo senala el Atlas de la Vivienda Digna y

alacali-

dad de la vivienda, como hacinamiento, ma-

ANTES DE PRESENTAR LA LEY DE RECURSOS

Gabinete, nueva clase magistral a
los legisladores y cena partidaria

Ellunes el Presidente volverdaencabezaruna
reunion con su equipo de ministrosy convoco a
los bloques violetas del Congreso a Balcarce 50
Apuntaran los trazos gruesos del Presupuesto

DanielaRomero
___ dromero@cronista.com

El presidente Javier Milei
tendra un comienzo de se-
mana activo para preparar el
nuevo ciclo legislativo con el
Presupuesto 2027, el proyecto
que ingresara el manana, so-
bre la fecha limite del 15 de
septiembre, y marcara las
reglas del juego para el afo
electoral en consenso con los
gobernadores y el Congreso.

La jornada de hoy iniciara
con una nueva reunion de
Gabinete. Ademas, para ese
mismo dia convoco a los di-
putados y senadores de La
Libertad Avanza a una cum-
bre libertaria en el Salén Hé-
roes de Malvinas de la Casa
Rosada.

El encuentro, anticipado
hace una semana en exclusiva
por El Cronista, esta previsto
para las 15. Fueron citados
con el motivo principal de
revisar la lectura que enco-
mendo el jefe de Estado en el
ultimo encuentro que man-
tuvo hace unas semanas: “E-
conomia en una leccion” de
Henry Hazlitt, con un prélogo
escrito por €l mismo jefe de
Estado.

El formato replicara el de
las citas anteriores: una ex-
posicion -”masterclass”- so-
bre el rumbo de la economia a
cargo del Presidente, con pi-
zarra y marcador indeleble.
Después, a las 19.30, la comi-
tiva libertaria se trasladara a
la sede bonaerense de LLA en
el barrio portefio de San Tel-
mo, donde se realizara un
encuentro partidario ya sin la
participacion del Presidente.

La idea es que de esta se-
guidilla de reuniones surjan
definiciones sobre como va a
ser el formato de presentacion
del Presupuesto, el cual sigue
guardado bajossiete llaves.

El jefe de Estado mantuvo
durante el fin de semana reu-
niones privadas en Olivos para
pulir el texto final del Presu-
puesto y divulgo el viernes una
foto con el ministro Luis Capu-
to, con quien compartio un al-
muerzo en la quinta presiden-
cial.

Quien liderara el debate sera
el diputado Alberto Benegas
Lynch, presidente de la comi-
sién de Presupuesto. Se espera
que, independientemente de si
habra un acto de presentacion o
no, si desfilen varios funciona-
rios de Economia ese martes en
el Congreso para encabezar
reuniones, como José Luis Daza,
el secretario de Politica Econo-
mica o el secretario de Hacien-
da, Carlos Guberman. No asi el
ministro Luis Caputo, quien
jamas expuso ante el Congreso.

Se espera que este mismo
lunes el Poder Ejecutivo gire
finalmente a Diputados el pro-
yecto de Ley de Defensa de la
Soberania Nacional. En ese
sentido, desde la cupula liber-
taria también esperan que el
Presidente brinde mas detalles
de la cuestion Malvinas, pero
principalmente se hablara de la
ley que asignara los recursos en
un ano politico clave donde el
Gabierno se juega lareeleccion.

El escenario de Malvinas se
vera reflejado por la construc-
cion de la Base Naval Integrada
en Tierra del Fuego que suma
un capitulo con impacto pre-
supuestario directo. Milei ins-
truyo a Caputo para que el Mi-
nisterio de Defensa sea priori-
dad el afno que viene, al margen
de los giros que se llevaron
adelante por decreto paralo que
queda de este ano. Se habla de
$300 mil millones con ese fin.

La obra busca reforzar la
presencia argentina en el
Atlantico Sur y mejorar la co-
nectividad logistica con la An-
tartida. Fuentes del area que

Sustentable del Centro de Estudios Econémi-
cos Urbanos de la Escuela de Economia y Ne-
gocios de 1a Universidad Nacional de San
Martin (CEEU-UNSAM) y Saint- Gobain.

Milei presentd un presupuesto en el Congresoyotro por cadena

Hoy se cumplird un
mes desde que el
Presidente comenzo
a reunir al Gabinete
de forma semanal

El Presupuesto ingresa
al Congreso con el
proyecto de Malvinas
y el debate por la
reforma electoral

La excusa para la
cita con legisladores
es un repaso del
libro “Economia

en una leccion”

dirige Carlos Presti sefalaron
que los trabajos comenzarian
entre mediados de noviembre y
principios de diciembre, con un
horizonte de ejecucién de al
menos cuatro anos.

El vocero presidencial,
Adrian Ravier, preciso que la
construccion se financiara con

capitales “100% argentinos”, sin
participacion de terceros paises
pese la intencion inicial de que
se realice en colaboracion con
EE.UU.

Semanas atras ya habia rea-
signado unos $217.954 millones
entre el Ministerio de Defensa y
las Fuerzas Armadas, de los
cuales mas de $114.700 millo-
nes se destinaron como ade-
lantos a proveedores para la
obra en Tierra del Fuego. Esta
ultima necesitara de alrededor
de u$s 400 millones para fina-
lizarse.

Por otra parte, el 15 no solo
marca el ingreso del Presu-
puesto. Ese mismo dia, la co-
mision de Asuntos Constitu-
cionales del Senado retomara el
debate por la reforma electoral,
con un arranque gradual que
incluira la participacién de es-
pecialistas y una primera dis-
cusion sobre financiamiento
partidario.

El jefe de Gabinete, Diego
Santilli, mantiene reuniones
reservadas con gobernadores
para destrabar la reforma, con
encuentros en los que el reparto
de fondos y obra publica. Si bien
el oficialismo no planeo el ti-
ming, vio con buenos ojos que
los debates coincidan.___
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AJUSTE, CALIDAD Y SATURACION EN EDUCACION

Alerta por un dé¢ficit que crece:
la formacion de capital humano

Sibien el nivel educativolocal es alto dentro de América
latina, solo el19% de los jovenes de 25 a 34 afios completd
estudios superiores, frente al 48% en laOCDE. Un paper

anticipaalarmantes datos

P COLUMNISTA

Gustavo Bazzan
Periodista

Argentina esta acostumbrada a
discutir sus déficits en términos
fiscales, externos, energéticosode
infraestructura.Perohayotrodé-
ficit, menos visible y mucho mas
dificilde revertir, que puede con-
dicionar el crecimiento de las
proximas décadas: el déficit de
capital humano.

Eldiagnasticosurgedel traba-
jo del economista David Jaume,
del Centro de Estudios Distribu-
tivos, Laborales y Sociales (CED-
LAS) de la Universidad Nacional
deLaPlata,sobrelaevoluciondel
mercado laboral y la formacion
de capital humano en Argentina.
Elanilisisadquiere especial rele-
vancia esta semana, después de
conocerse los resultados de las
pruebasPISA 2025, que volvieron
a mostrar el deterioro de los
aprendizajes de los estudiantes
argentinos. LapropiaOCDEinfor-
mo que Argentina retrocedio en
matematica, lectura y ciencias
respectode 2022.

Elproblemaqueplanteajaume
vamuchomasalladelasnotasde
unapruebainternacional. Apun-
taacuantas personas egresascon
untituloterciario o universitario.
Se trata en definitiva de qué tra-
bajadores tendra la Argentina
dentro de diez, veinte o treinta
anos.

Elpromediodeafiosdeeduca-
ciondelapoblaciénadultaargen-
tinaaumentéde 10,4 afiosen 2003
al2anosen 2021, perodesde en-
tonces practicamente se estanco.
Y el grueso de esa mejora estuvo
explicado por la expansion de la
educacion secundaria, no por un
aumento equivalente en la canti-
dad de personas que logra com-
pletar estudios superiores.

Ahi aparece el dato que mas
preocupa.Segunel trabajode]Jau-
me, solo el 24% de los adultos ar-
gentinos completd estudios supe-
riores, frente al 42% en los paises

de la OCDE. Pero la situacion es
todavia peor cuando se observaa
las generaciones jovenes: apenas
el 19% de los argentinos de entre
25y 34 aios termind estudiossu-
periores, contra48% enla OCDE.
Brasil alcanza 24%, México 29%,
Colombia37%yChile 41%. Argen-
tinaqueda asien el puesto 46 en-
tre 48 paises comparables.

Latendencia, ademas, esnega-
tiva. Las nuevas generaciones
tienen menos probabilidades de
completar una carrera universi-
taria que las anteriores.

“Estamos generando menos
egresados o proporcion de cada
cohorte de poblacion que en el
pasado”, sefalaJaume. Y advier-
te sobre la magnitud de la dife-
rencia: Argentina tiene unatasa
de egresados del 20% de egresa-
dos universitarios, mientras que
laOCDE se encuentra “por cerca
del 40%".

Parael economista, nosetrata
simplemente de un problema
educativo. “Tiene impacto sobre
el empleo, la productividad, la
salud, la esperanza de vida”, ex-
plica. Es decir, una menor canti-
dad de graduados universitarios
noimplicasolamente menos pro-
fesionales. Significa, potencial-
mente, una fuerza laboral con
menor nivel de calificacién, me-
nor productividad y menores in-
gresos. Y eso termina afectando
también otras dimensiones de la
vida econémicay social.

Hay una caracteristica del dé-
ficit educativo que lo vuelve par-
ticularmente peligroso: sus con-
secuencias aparecen con mucho
retraso. “Lo que esta pasando
ahora conlaeducacion, unolova
averdentrode 10, 15 afios”.

Poreso, unarecesionounacri-
siseconomica pueden verse rapi-
damente en los indicadores de
empleo, salarios o consumo. El
deterioro educativo, en cambio,
se acumula silenciosamente. Un
chico que hoy termina la escuela
con conocimientos insuficientes
puede convertirse dentrode algu-
nosafiosenunjovenqueabando-
nalauniversidad, y reciénmucho
después ese déficit aparecera en
las estadisticas de productividad
y salarios.

“Me alarma que haya caido,
mientras que todo el resto de pai-
ses de Ameérica Latina que uno
puedamirarsiguenincrementan-
dosucantidad de egresados”, sos-
tiene. Y agregaotroelemento que
consideraparticularmente llama-
tivo: “El ingreso a la universidad
esirrestricto, porlocualunodiria,
bueno, deberiaser que en Argen-
tina ese proceso de obtener un
titulo universitario es mas facil
que en otros paises”.

Sinembargo, ocurrelocontra-
rio. De cada 100 estudiantes que
comienzan estudios universita-
rios en Argentina, solamente 23
los completan. En Chile son 76 y
en Brasil 38.
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La tasa de egresados
universitarios de
Argentina es del 20%;
en la OCDE, el promedio
es del 40%

Para Jaume, ademas, la caida
no es reciente. “Lo que vemos es
una caida que se ha sostenido en
el tiempo”, dice. Y destaca que el
fenomeno “inclusoempezd antes
de quizas la recesion economica
de Argentina”, por lo que parece
responder aun problema estruc-
turaly no exclusivamentealciclo
econémico.

Elproblema empiezaantesde
launiversidad. Launiversidad,en
este diagnostico, es apenas la ul-
tima estacion de un proceso que
empiezamuchosanosantes. “Mu-
chos estudiantes ingresan a la
educacion terciariasinlas habili-
dades basicas necesarias para
tener éxito”, sostiene el trabajo.
Esasdificultades son consecuen-
cia de problemas acumulados
durante la educacion primaria y
secundaria.

El resultado es una paradoja:
Argentina consiguié aumentar la
cantidad dejovenesqueingresan
yterminanlasecundaria, perono
logro garantizar que esa mayor
escolarizacionestuvieraacompa-
fiada por mejores aprendizajes.

“Creoqueloque hizomuy mal
ala Argentina fue apostar por un
sistema mas inclusivo, pero sin
pedirnadaacambio”, afirmaJau-
me. “Apostando solamente por
mas gente en el sistema sin pedir
mascalidad”. Y agregaunsegundo
problema: “A suvez, sinaumentar
el financiamiento. Entonces, sa-
turaste a un sistema educativo

que ya estaba saturado”.

La discusion, entonces, no es
solamente cuantos chicos estan
dentrodelaescuela. Esqueapren-
denmientrasestanalli.“Lasesta-
disticas tedjoen e s persanas
terminanlasecundaria. Ahora,en
el eontenide, (qué realmente
aprenden en esa secundaria?”,
plantea.

BRECHA SOCIAL

El deterioro educativo tampoco
afectaatodosdela misma mane-
ra.

Laescuelaargentinasefueseg-
mentando por nivel socioecond-
mico. Las familias de ingresos
medios y altos fueron migrando
progresivamente de las escuelas
publicasalasprivadas, profundi-
zando la segregacion.

Eso tiene una consecuencia
directasobrelas posibilidadesde
llegar ala universidad y termi-
narla. Jaume sefala que investi-
gaciones previas muestran que
el abandono universitario “es
mucho mas alto en los deciles
masbajos”. Y cuestionaunaidea
instalada sobre el caracter igua-
lador del ingreso irrestricto: “El
ingresoirrestricto esigualador...
y al final en realidad lo termina
aprovechandosobretodolosde-
ciles mas altos”.

Elresultado puedeser paradé
jico:unsistema universitario for-
malmente abierto para todos
termina siendo aprovechado en
mayor medida por quienesllegan
mejor preparadosdesdelaescue-
la. “Entonces, la evidencia dice
que toda la poblacion financia la
educacion de los deciles mas al-
tos”, plantea.

COSTO POSTERIOR

El deterioro educativo tiene una
caracteristica que deberia preo-
cupar especialmente a quienes
miranlaeconomia: nosetratade
un problema que termina en el
aula.

“Unamayor educacion te per-
mite acceder a mejores trabajos,
mejores ingresos, mejor calidad
devida, tomar mejoresdecisiones
también”, dice Jaume.

Por eso, una generacién que
llega al mercado laboral con me-
nos educacion y peores habilida-
des queda mas expuesta a em-
pleos de menor productividad,
menores salarios y menor capaci-
dad de adaptacion a los cambios
tecnologicos.

El efecto tampoco termina en
elindividuo. “Claroquevaatener
efectos en la productividad del
pais, en el crecimiento econémi-
co,enlaadecuacion,en el sistema
sanitario, entre otras cosas. Y el
sistema de pensiones a largo pla-
20", advierte.Elhorizontetempo-
ralesenorme. Losjévenesque hoy
salendelaescuelapermaneceran
potencialmente durante cuatroo
cinco décadas en el mercado de
trabajo.

“Imaginate que estas personas
quesalendelaescuelahoyendia
van a permanecer en el mercado
detrabajodela Argentina por los
préximos 40, 50 anos”, sefala.

Por eso, el deterioro de hoy
puede convertirse en menor pro-
ductividad para los proximos
anos.__
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EXCLUSIVO

El presidente Javier Mileijunto con su parde China, XiJinping

El Gobierno prepara mision
y medidas para destrabar

negocios con China

Incluye protocolos sanitarios, reduccién de

costos logisticos y unamision oficial paraequilibrar
elvinculo comercial con el gigante asidtico.
Creanla plataforma “tienda pais”

— BelénEhuletche
___ behuletche@cranista.com

MientrasJavier Mileirefuerzasu
alineamiento politico con Esta-
dos Unidos, puertas adentro, el
Gobierno intensifica el trabajo
para ampliar la relacion comer-
cial con China y reducir un rojo
queasciende au$s3.092 millones
en el primer semestre.

Segun pudosaber ElCronista,
ademas de una eventual mision
oficial, el Gobierno y China avan-
zan en un paquete de medidas
para destrabar exportaciones
argentinas hacia el gigante asia-
tico,queincluyesiete protocolos
sanitarios, negociaciones para
reduciraranceles, unesquemade
logistica inversa para abaratar
exportacionesy el desarrollode
unaplataformade ventasonline
para posicionar productos argen-
tinos en el mercado chino.

PROTOCOLOS SANITARIOS

Unodelos principales puntosde
negociacion son los siete proto-
colos sanitarios para ampliar el
acceso de productos argentinos
al mercado chino. El paquete in-
cluye frutas, pesca, menudencias
y carne aviar, entre otros bienes

quetodaviaenfrentanrestriccio-
nes o dificultades de ingreso.

Laaperturade esos mercados
podriagenerar nuevas fuentesde
divisas y resulta especialmente
relevante para sectores que,
fronterasadentro, enfrentanuna
mayor competencia de produc-
tos importados, principalmente
provenientes de Brasil.

Ademais, la Argentinay China
trabajan en un esquema de re-
ducciénarancelariabilateral. La
negociacion contempla tanto la
posibilidad de mejorar el acceso
de productos argentinos como
eventuales beneficios para bie-
nes chinos que ingresen al mer-
cado local.

LOGISTICA INVERSA

Otro de los proyectos en discu-
sionesel de logisticainversa. La
iniciativa busca aprovechar la
bodega vacia de aviones que lle-
gan a Argentina cargados con
mercaderia comprada en plata-
formas como Sheiny Temu.

La propuesta surgio del sector
privado y fue incorporada a la
agendaoficial. LaideaesqueChina
facilite esos espacios para trans-
portar productosargentinoshacia
sumercado a un costo menor.

Evaliian protocolos
sanitarios para frutas,
pesca, menudencias

y carne aviar, entre
otros bienes.

La logistica inversa
busca aprovechar los
vuelos que llegan a
Argenitna con carga
de Shein y Temu.

Tienda Pais, una
plataforma para
promocionar y vender
productos argentinos
de forma directa.

Elfleteesunodelosprincipa-
les obstaculos para la exporta-
cion de bienes con valor agrega-
do. Segtin explican en el Gobier-
no, sin una reduccién de ese
costo, muchas empresas argen-
tinas no logran competir en el
mercadochino,aun cuandoexis-
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ta demanda potencial para sus
productos.

PLATAFORMA

Laagendatambiénincluye el de-
sarrollo de Tienda Pais, una pla-
taforma de comercio electrénico
monitoreada por el Estado chino
que podria utilizarse parapromo-
cionary vender productosargen-
tinosdirectamentealos consumi-
dores.

El mecanismo seria similar a
otros portales de comercio exte-
riorimpulsadosen el pasado, aun-
que con una participacién mas
activa de los Estados en la selec-
cion de la oferta, la promocion y
laregulacion de las operaciones.

Laestrategia oficial escomen-
zar con un universo reducido de
productos, evaluar su respuesta
y ampliar luego la propuesta en
funcién de los resultados.

“Espreferible quesean 50 pro-
ductos que si funcionan a 1000
que no sabemos”, resumio una
fuente que participa de las nego-
ciaciones.

Para avanzar, los equipos téc-
nicostrabajanenelcruceentrela
oferta argentina y la demanda
china. También analizanqué pro-
ductosdeotros paiseslatinoame-
ricanos logran venderse en esa
plataforma paraidentificar opor-
tunidades concretas para la Ar-
gentina.

“Hay mucho trabajo a nivel
nomenclador, porque hay mu-
chas diferencias”, senalaron des-
de Comercio.

El objetivo es llegar a la even-
tual visitaconunaagendacerrada
y acuerdos listos para firmar. En
paralelo,el Gobiernomantienelas
negociaciones conEstadosUnidos
y avanza en larevision de ese en-
tendimiento comercial.

MISION OFICIAL

La mision oficial que fuentes pu-
blicasy privadas habian previsto
paraseptiembre todavianotiene
fecha.

Segun pudo saber este medio,
desde Pekin exigen una visita de
alto nivel. Por eso, una de las al-
ternativas que comenz6 a tomar
fuerza contempla que viajen la
secretariageneraldelaPresiden-
cia, Karina Milei, y el canciller
Pablo Quirno. Se habiaespecula-
do con una visita del propio pre-
sidente y del ministro de Econo-
mia, Luis Caputo, pero ambas
opciones fueron descartadas.

Desde el gobierno descartan
quesetratedeunacuestionideo-
légica o a la intencion de evitar
una senal que pueda incomodar
aWashingtony apuntana“temas
de agenda”. En tanto, los empre-
sarios que tienen la mira en Asia
responden que, contando la
proxima visita el 23 de septiem-
bre, Milei viajo 17 veces a EE.UU.
desde que es Presidente.

Laexpectativainicial eracon-
cretar el encuentro en septiem-
bre, perodurante ese mescoinci-
dendistintasactividadesinterna-
cionales, entre ellasla Paris Weelc
y el G20. Del otro lado, octubre
aparece comouna fechacomple-
ja por la realizacion de ferias in-
ternacionales y para noviembre,
se confirmo lavisitadel Papaala
Argentina.___

PRESTACION

Otro fallo de
la Corte
plantea limites
alas tasas
municipales

— MatiasRufino
— mrufino@cromista.com

La Corte Suprema de Justicia
volvié a interceder en el de-
bate sobre el origen de las ta-
sas municipales. Luego de
revocar una sentencia del
Tribunal Superior de Justicia
de Cérdoba y fallar a favor del
Banco Galicia, el maximo
tribunal dejo sin efecto una
resolucién que habia avalado
el cobro de la Tasa de Seguri-
dad e Higiene (TISH) a una
mutual ferroviaria de Perga-
mino, provincia de Buenos
Aires.

El fallo “Mutual de Ayuda
entre Ferroviarios ¢/ Muni-
cipalidad de Pergamino”
profundiza sobre el cobro de
la Tasa de Seguridad e Higie-
ne. Alli, la mutual sostuvo que
en casi 50 afios no habia reci-
bido la prestacion de los ser-
vicios que justificaban su co-
bro. Aseguran, ademas, que
las primeras inspecciones
acreditadas por el municipio
se realizaron a fines de octu-
bre, después de iniciada la
demanda.

Segun los jueces, no co-
rresponde al contribuyente la
exigencia de probar que el
servicio no existio: es el mu-
nicipio quien debe demostrar
la prestacion, dado que se
encuentra en mejores condi-
ciones para hacerlo. También
remarcaron que la periodici-
dad del servicio es un requi-
sito fundamental para que
una tasa no constituya, en los
hechos, un impuesto encu-
bierto.

Por otro lado, el pronun-
ciamiento de la Corte cues-
tiono la idea de que el monto
de una tasa pueda desvincu-
larse del costo del servicio. “El
quantum de una tasa muni-
cipal debe ser confrontado
con el principio de propor-
cionalidad y ello exige una
razonable vinculacién con el
costo del servicio y la capaci-
dad contributiva”, sefalaron
los magistrados.

De esta manera, el maximo
tribunal revoco el fallo de la
Suprema Corte de Buenos
Aires, que debera dictar una
nueva sentencia conforme a
estos criterios. Asi, con las
firmas de Horacio Rosatti,
Carlos Rosenlkrantz y Ricardo
Lorenzetti, la Corte recordd
que no basta con llamar “tasa”
aun tributo, sino que el cobro
de la misma debe correspon-
der siempre a “la concreta,
efectivaeindividualizada pres-
tacién de un servicio”.___
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Claudio Loser
Ex director para el Hemisferio Occidental del FMI

Lunes 14 de septiembre de 2026 |

“La principal fragilidad del programa

hoy pasa por la politica

porque la gente estd descontenta”

Para Loser, una depreciacion de lamoneda ayudaria a sectores mds
golpeados por el esquema economico y estimo que deberia llegar a $1550

» LA ENTREVISTA

NataliRisso
nrisso@cronista.com

casi tres anos del ini-

cio de la gestion de

Javier Milei, el eco-

omista y ex director

del Fondo Monetario Interna-

cional (FMI) para el Hemisferio

Occidental, Claudio Loser,

considera que el Gobierno logré

avances significativos en infla-

cion, equilibrio fiscal y sector

externo, pero advierte que en-

frenta un desafio complejo:

traducir esa mejora macroeco-

némica en una percepcion po-
sitiva de lasociedad.

En dialogo con El Cronista,
sostuvo que existe un creciente
descontento social, plante6 que
el dolar deberia mostrar una
mayor correccion para evitar
atrasos cambiarios y asegurd
que la principal fragilidad del
programa ya no es economica,
sino politica.

—¢Cual es su balance de la
politica econémica del Go-
bierno?

—Han cumplido con la mitad de
los objetivos. Cumplieron con
bajar la inflacién después de un
periodo complejo, aplicando
bien la politica fiscal y moneta-
ria. También exhiben buenos
numeros de balanza de pagos,
que fue histéricamente un pro-
blema. Ahora tienen que decidir
si relegar un poco de inflaciony
superavit fiscal, para dinamizar
la actividad economica, que es
hoy lo que mas pesa del plan.
—{Cual identifica como prin-
cipal fragilidad del programa
econémico?

—Si bien la actividad tiene esta
particularidad de que algunos
sectores crecen mas que otros
creo que, en su conjunto, se en-
cuentra bien, incluso compa-
rado con otros paises de la re-
gion. A la fragilidad la ubico mas
en la parte politica porque,
quizas a raiz de esta situacion en
que los sectores que menos

ASOCIART SA. ASEGURADORA DE RIESGOS DEL TRABAJO
CONVOCATORIA A ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

En cu 1o de las

legales y ias vigentes,

el Directorio cita a los Sefores Accionistas, a |la Asamblea General
Ordinaria a celebrarse en 1a sede social sita en Av. L. N. Alem 621 de
esla Ciudad Auténoma de Buenos Aires, el dia jueves 8 de octubre de
2026 a las 13:00 HS., en primera convocatona y a las 14:00 HS. en
segunda convocatona, para considerar el siguiente Orden del Dia:

1. Designacion de dos accionistas para firmar el Acta de la Asamblea,
conjuntamente con el Presidente y el Secretario.

2. Consideracién de la Memoria, Balance General, Estado de Resultados,
Estado de Evolucién del Patrimonio Neto, Informe del Auditor, Informe
del Actuano, Informe de la Comisién Fiscalizadora, Anexas, Notas y
otros ir conresp tes al 31° ¢j iado el 1 de julio de
2025 y finalizado el 30 de junio de 2026.
3. Consideracién del destino a dar al resultado del ejercicio

4. Consideracion de la gestién del Directorio y Sindicatura.

5. Consideracién de las retribuciones otorgadas a Directores y Sindicos.
6. Determinacién de!l numero de Directores Suplentes. Eleccién de los
mismas por finalizacién de sus mandatos, por el témmina de un ejercicio.
7. Eleccién de tres Sindicos Suplentes por finalizacién de sus
mandatos, por el término de un ejercicio.

8. Autorizaciones

Se recuerda a los Accionistas la obligacién de cumplimentar el
articulo 238 de la Ley 19.550, en el sentido de comunicar su deci-
sién de asistir a la A a fin de ser ir ip! en el Libro de
Asistencia a Asambleas, con por lo menos tres dias de anticipacion
a la fecha fijada para |a misma, y eventuaimente otorgar mandsto de
representacion - articulo 239 Ley 19.550

El Directorio

Jorge R. Borsanl|

Presidente

Claudio Loser, ex director del FMI

crecen son los que mas empleo
generan, la gente esta descon-
tenta.

—iPor qué esta descontenta
lagente?

—Evidentemente hay proble-
mas. Esta el tema de la morosi-
dad de los deudores y la me-
moria relativamente corta de la
gente, que quiere consumir mas
y se ha olvidado de las tasas de
inflacion y otro tipo de proble-
mas que existian antes. Es ver-
dad que en la parte industrial ha
caido el empleo, en la parte co-
mercial también, pero la gente
se olvido que hace dos afios y
medio también decian que no
alcanzaban afin de mes.

—(Fl gobierno deberia tomar
medidas para incentivar a los
sectores perdedores como la
industria, el comercio y la
construccion?

—Quizas tendria que soltar la
parte monetaria: bajar la tasa de
interés y que el tipo de cambio se
deprecie algo. Un tipo de cambio
depreciado puede ayudar bas-
tante a ciertos sectores que hoy
estan golpeados como la indus-
tria, mientras que una baja en la
tasa de interés podria dinamizar
la actividad economica, un dri-
ver clave para reactivar el co-
mercioylaconstruccion, porejem-
plo,dondehaytambién problemas.
—iCuil deberia ser el valor
del tipo de cambio para lo-
grar un equilibrio?

“La gente esta
comprando dolares
porque, a pesar de la
tasa de interés, debe
considerar que esta
atrasado y que hay
margen para algun
salto cambiario”

—En los proximos 2 meses ten-
dria quellegar a1550. Eso es una
devaluacion de practicamente
3%. No importa que el nimero
sea exacto, pero que se note de
que el tipo de cambio no se esta
atrasando.

—(Piensa que es viable termi-
nar de levantar definitiva-
mente el cepo cambiario?
iCuales serian los riesgos?

—Es muy importante eliminar lo
que queda del cepo, sobre todo
como senal de apertura. Eso
permitiria que el riesgo pais, que
todavia esta alto, baje. Ayudaria
a tener un mayor acceso a los
mercados internacionales. Los
riesgos son que esta medida
ponga algo de presion sobre el
délar. Lo haria inicialmente,
porque hay una cantidad im-
portante de dinero, especial-
mente utilidades, que no han
podido ser remitidas y eso, por
supuesto, va a poner presion.
—La compra de délares para
personas fue récord en julio

El Cronista

{Qué dice eso de la econo-
mia?

—A pesar de la tasa de interés, la
gente debe considerar que el
dolar esta atrasado y que puede
haber algun salto. Yo no diria
que es una falta de confianza en
el gobierno y su politica econo-
mica, sino que esta inserto en el
ADN de los argentinos. Hay otro
elemento no econdmico, que no
sé si llamarlo la agresividad o el
enfrentamiento del presidente
con el resto del sistema politico
y con los periodistas, que hace
que mucha gente tenga miedo
de que no vaya a ganar las elec-
ciones proximas.

—iCuan grave le parecen los
indices de morosidad de ho-
garesy empresas?

—Los niimeros son un poco di-
fusos, pero, en promedio, las
familias que estan en una si
tuacion monetaria morosa tie-
nen deudas de entre u$s 1000 y
2000. No son cantidades tan
grandes, aunque claro que al
que no esta pudiendo pagar le
duele. La deuda de las familias
en la Argentina es muchisimo
mas baja respecto a paises si-
milares ajustada por salario o
por el producto.

Pero el gobierno no tiene que
salir el gobierno a apoyar, los
que prestaron van a tener que
solucionarlo. Por otro lado, los
argentinos estabamos acos-
tumbrados a que aladeuda se la
comia la inflacién. Y, en este
momento, con la reduccion de
inflacion, la légica ha cambiado.
La tasa de interés es alta, la in-
flacion no licia esa parte, y por
supuesto hace que la deuda
crezca. Es lo que pasa en paises
incluso como los Estados Uni-
dos, que tiene una deuda pro-
medio por familia, 30 veces lo
que tiene la Argentina.

—¢Qué chances le ve a Donald
Trump en las elecciones de
medio término en Estados
Unidos?

—Estoy casi seguro de que va a
perder el control de la Camara
de Representantes, lo que es el
equivalente a la Camara de Di-
putados, donde las diferencias
de nimeros son pequenias. No es
muy claro que pierda el control
del Senado. Pero con una de las
dos camaras en manos de la
oposicion demdcrata, no va a
poder hacer ciertas cosas que ha
estado haciendo. Hay un gran
descontento en este momento
en términos de actividad eco-
nomica e inflacién. No creo que
le afecte directamente a la Ar-
gentina y al gobierno de Milei.
—Y mas internamente, ;Como
ve al gobierno de cara al
2027?

—En la parte politica es muy
complicado, porque el gobierno
esta tratando de vender un
producto y no lo esta explicando
bien. Yo creo que el gobierno
tiene que darle un poco mas de
espacioa algunos sectores, como
la construccién y el comercio.
No veo una recesion como tal,
especialmente viendo una
agricultura y precios del petré-
leo que benefician a la Argenti-
na. Pero hay riesgos importan-
tes, porque hay un malestar en
eldiaadia.___



mailto:nrisso@cronista.com

El Cronista ‘ Lunes 14 de septiembre de 2026

ARRANCA ESTA SEMANA

LLA suma Ficha Limpiay
PASO optativas al debate
por la reforma electoral

Lacomisién de Asuntos Constitucionales iniciara la
discusion sobre los cambios al sistema politico. En la
previa, buscantender puentes coniniciativas de

legisladores dialoguistas

___ Amparo Beraza
___ aberaza@cronista.com

El oficialismo inicia esta sema-
na el debate por la reforma
electoral en el Senado, luego de
demoras y tensiones internas
por la falta de acuerdos. Sin
embargo, la citacion a la Comi-
sion de Asuntos Constitucio-
nales incorporé dos proyectos
clave de aliados a ultimo mo-
mento que podrian destrabar
los votos que Javier Milei nece-
sita paraeliminar las PASO en el
turno de 2027

La principal novedad quedo
plasmada en la citacion a la co-
mision que preside el libertario
fueguino Agustin Coto. La reu-
nion tendra lugar el martes 15
de septiembre alas 15.30, en el
salon Illia. Ademas del proyecto
de reforma electoral integral
enviado por el Poder Ejecutivo,
el temario incorporé dos ini-
ciativas de senadores aliados.

Se trata del proyecto de Fi-
cha Limpia presentado por
Martin Goerling Lara y Andrea
Cristina, y de la iniciativa de la
senadora Edith Terenzi que
modifica la Ley 26.571 en lo re-
ferido a la obligatoriedad de la
participacion politica y ciuda-
danaen las primarias.

La inclusion de ambos pro-
yectos abre la puerta a que el
oficialismo analice cambios en
el texto original de la reforma
electoral para acercar posicio-
nes con los bloques que todavia
no acomparfan la eliminacion
de las PASO.

Esto sera clave para el
acuerdo con los diez senadores
de la UCR que exigian al oficia-
lismo un mecanismo que re-
emplace alas primaras.

El debate comenzara en la
comisién de Asuntos Constitu-
cionales y para el miércoles 16
se prevé una segunda reunion,
en la que el oficialismo buscara
avanzar con la discusion y de-
finir el cronograma de trata-
miento de la iniciativa.

Ademats, el blogque libertario
pretende abrir el debate capi-
tulo por capitulo, con la parti-
cipacion de especialistas, re-
presentantes de los partidos
politicos y funcionarios del Po-
der Ejecutivo.

El objetivo es discutir pri-
mero el funcionamiento de las
fuerzas partidarias, su finan-
ciamiento, el régimen electoral
y la digitalizacién de algunos
procesos.

La intencion es comenzar
por los capitulos que podrian
reunir mayores acuerdos y de-
jar para una instancia posterior
las definiciones mas sensibles.
“La parte politica al final”, ase-
guro una voz cercana a la jefa-
tura de bloque en dialogo con E/
Cronista.

EL DEBATE POR LAS PASO

El Gobierno mantiene como
objetivo eliminar las PASO,
pero todavia debe construir una
mayoria para aprobar la modi-
ficacion. El oficialismo tampoco
tiene cerrado qué sistema
electoral quedaria en su lugar,
aunque ahora la inclusion de
estos proyectos en el temario da
ciertos indicios.

El proyecto presentado por
Terenzi, incorporado al tema-
rio, pone el foco precisamente
en la obligatoriedad de la par-
ticipacion politica y ciudadana
en las primarias. Su inclusion
podria convertirse en uno de los
puntos de discusion para mo-
dificar el texto enviado por el
Ejecutivo.

El inicio del debate
tendrd lugar el martes 15
de en la comision que
preside el oficialista
fueguino Agustin Coto

La citacion incorporo
dos proyectos clave de
aliados que podrian
destrabar los votos que
Javier Milei necesita

Las propuestas
pertenecen a Goerling
Lara (PRO) y a Edith
Terenzi (Despierta
Chubut)

La discusion afecta la con-
formacion de las alianzas, la
seleccion de candidatos y el
poder territorial de los gober-
nadores. También impacta so-
bre la implementacién de la
Boleta Unica de Papel, por el
arrastre de las candidaturas
provinciales.

La llave para destrabar la
eliminacion de las primarias
esta en los despachos de la UCR:
esos diez votos son clave para
conseguir la mayoria que ne-
cesita Patricia Bullrich.

Voces cercanas al bloque
radical expresaron dudas sobre
el planoficialista. “No gustan las
alternativas (que propone el
Gobierno)”, expresé una voz
clave a El Cronista.

Aun asi, oficialistas repiten
que la unica opcion posible es
eliminar totalmente las pri-
marias, sin mecanismos de re-
emplazo. Fuentes legislativas
consideraron que el Gobierno
nacional no tiene los votos por
el momento.

La incorporacién de pro-
yectos de aliados al temario
muestra que el oficialismo de-
bera negociar el contenido de la
reforma para intentar construir
una mayoria. La discusién to-
davia no define si esos textos
seran incluidos en la version
final, pero si suma una nueva
instancia de negociacion alre-
dedor de las PASO.

TIEMPOS POLITICOS
Las conversaciones con los
mandatarios provinciales
tampoco arrojaron avances
concretos. Segun fuentes ofi-
cialistas, el jefe de Gabinete,
Diego Santilli, todavia no llevo
novedades sobre posibles
acuerdos con los gobernadores
paraacompanar lareforma.
Varios mandatarios obser-
van con desconfianza cualquier
cambio que pueda alterar sus
estructuras partidarias y sus
estrategias electorales. Para
algunos, las PASO funcionan
como una herramienta para
ordenar las internas y movilizar
alos partidos en sus territorios.
Ademas, muchos goberna-
dores rechazan la posibilidad de
habilitar un sistema de colec-
toras como alternativa. Esa
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Lajefadel bloque LLA, Bullrich,enplenabusquedade acuerdos

herramienta permitiria que
candidatos provinciales de
distintos espacios lleven en la
categoria presidencial a un
mismo postulante, una opcion

que habia aparecido en las
conversaciones dela Mesa Politi-
caparaordenar lasalianzasalre-
dedor de una tnica candidatura
presidencial libertaria.

ALUAR ALUMINIO ARGENTINO S.A.I.C
CONVOCATQRIA
Convé alos de ALUAR Al
Anonima Industrial y Comaercial, a Asamblea Genaral Ordinana y
Extraordinaria a se en forma pi el 14 de octubre de
2026 a Ias 15:00 horas, en San Martin 920. Entre Piso, Ciudad Auténoma
de Buenos Aires (Hotel Dazzler Towar) domicilio este que no es el de la
sede social, a los efectos de tratar el siguiente:
ORDEN DEL DIA
1. Desig de dos tas para firmar el acta.
2. Consideracidn y resolucién acerca de (a documentacién prescripta
en el inciso 1° dal articulo 234 de |a Ley General de Sociedades N*
19.550, T.0 1984 y documentacién complementana, correspandiente
al 57 ejercicio economica cerrado al 30 de junio de 2026.
3. Gestién del Directorio, del Comité de Auditoria y de la Comisién
Fiscalizadora en el periodo indicado en el punta 2°.
4. Consideracidén y resalucién respecto al destino de los resultados
que arrojan los estados linancieros correspondientes al ejercicio
econamu:o Nro. 57 y del saldo de |a Reserva para Futuros Dividendos
ida por 1a A celebrada el 21 de octubre de 2021,
teniendo en cuenta al efecto el dividendo en efectivo puesio a disposi-
cién por el Directorio a partir del 7 de enero de 2026, por el ejercicio
sacial cerrado al 30.06.2025.
5. Fijacion del numero y eleccién de Directores titulares y de Directores
suplentes
6. Eleccién de los miembros titulares y suplentes de la Comisién
Fiscalizadora
7. Determinacién de honorarios para Dil
ecandmicos Nros. 57 y 58.
8. Determinacién de hanorarlos para Sindicos por los ejercicios
econdmicos Nros 57 y 58
9. Determinacién del presupuesto anual al Comité de Auditona para el
ejercicio ecanémico Nro. 58.
10. Determinacién de 1a rer
ejercicio econémico Nro. 57
11. Designacion de C Centifi
Nro. 58 y deter én de su
12. Incorpaoracién al articulo 3° del Esla!ulo Social, de actividades
complementanas del objeto de la Saciedad
Buenas Aires, 4 de septiembre de 2026.
EL DIRECTORIO
NOTAS: A los efectos previstos en el articulo 67 de 1a Ley General de
Sociedades N° 19,550, 7.0 1984 y en el articulo 70 de la Ley 26.831. la
documentacién aludida en el punto 2., y el pmyacm de la incomporacion
aludido en el punto 12, se tranad ién de los
en la sede social de Marcelo T. de Alvear 590, 3° piso, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires. La Asamblea sesionara como Exiraordi-
naria al lratarse el punto 12. dal Orden del Dia. Para la concurren-
cia a la Asamblea los accionistas deberan depaositar constancias de
sus cuentas de acciones escriturales expedidas por la Caja de Valores
S.A., aefectos que se inscriba en el libro de asistencia, 10 Que debe-
ran cumplimentar personaimente de lunes a viernas, en dias habiles,
de 10:00 a 16:00 haras. hasta el dia 7 de octubre de 2028 inclusive, en
el aomnclhn de la sede sacial antes mer Las de
iaalaA lea se an a las 13:30 horas del dia de su
celebracién. Para participar da Iz Asamblea los acctomslas y/o quienes
concurran en su repr an dar cu alo es-
tablecido por los articulos 23, 25, 26 y 27 del Capnulo 1l del Titulo 1l de
las Narmas de la Comisién Nacional de Valores y sus madificatorias (N.T
2013 y mad.). El mecanismo previsia para el desarmollo de la Asamblea
es unicamente de forma presencial.
ALUAR Aluminio Argentina SAIC
Dr. ALBERTO EDUARDO MARTINE2 COSTA
Presidente
CUIT 20-10306115-7
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TRAS EL ENDURECIMIENTO EN SU POSICION EXTERNA

Una segunda causa judicial y un acuerdo
en Chile con Malvinas presionan a Milei

Elpresidentelibertario ensuvisitafugaz asupartrasandino hace diez dias, antes de la cadena nacional

Mientras multiplica denuncias contra empresas
vinculadas alaexplotacionenlasislasyapuestaa
incomodar al peronismoen el Congreso, al
Gobierno se le abrendos flancos inesperados

___ Mariano Beldyk
___ mbeldyk@cronista.com

Luego de la cadena nacional, el
gobierno de Javier Milei esta
decidido a seguir agitando a
fondo la causa Malvinas. En
particular desde esta semana,
cuando el tema converja en el
Congreso con otras iniciativas
clave como el Presupuesto y la
reforma politica. La estrategia
es clara y responde al ya cono-
cido principio de revelacion:
exponer al peronismo, celoso
custodio del nacionalismo,
cuando tenga que explicar por
qué no esta dispuesto a acom-
panar a ciegas la jugada de la
Casa Rosada.

Pero detras de los calculos
politicos y de las denuncias que

se multiplican de a decenas
contra empresas y directivos,
empiezan a aparecer hechos
capaces de volverse como un
bimeran sobre Milei. Por un
lado, una nueva demanda civil
contra las compaiias involu-
cradas avanza en el Sur, en si-
multaneo con la causa penal en
manos del juez Julian Ercolini
—que tampoco es la primera—;
por otro, una movida estraté-
gica en Punta Arenas puede
poner a prueba el compromiso
real del Presidente cuando del
otro lado aparece un aliado co-
mo José Antonio Kast.

A mediados de la semana
pasada, el Centro de Ex Com-
batientes Islas Malvinas de La
Plata (Cecim-La Plata) envid
una carta documento al canci-

ller Pablo Quirno luego de co-
nocerse el proyecto de una co-
nexiéon maritima comercial
entre Punta Arenas y Puerto
Argentino. Sostienen que po-
dria transformarse en una pieza
logistica para abastecer Sea
Lion y reclaman a Cancilleria
que actue tanto diplomatica
como administrativamente
acorde al nuevo decreto 868/26.

A punta de vencer el plazo de
72 horas fijado en la presenta-
cidn, la carta no habia recibido
una respuesta contundente. La
pregunta es politicamente in-
coémoda. El gobierno chileno
mantiene su historico respaldo
a los derechos argentinos sobre
Malvinas —mas alla de la cola-
boracién con Londres en 1982 —
y la relacion bilateral busca
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profundizar la integracion
energética, mineray logistica.
Sin embargo, la explicacion
del alcalde de Punta Arenas
acerca de que los buques no
navegaran bajo bandera brita-
nica o kelper, esinsuficiente.

TRIBUNALES

En rigor, la ofensiva politico-
judicial que hoy rodea Sea Lion
no empezo con Milei ni con Er-
colini. En abril de 2015, tres
fiscales federales pidieron in-
vestigar a Falkland Oil and Gas
Limited, Edison International,
Noble Energy, Premier Oil y
Rockhopper, entre otras com-
paiiias, por idénticos motivos.
La causa 5183/15 termind ra-
dicada en Rio Grande.

Hubo exhortos diplomati-
cos, pedidos de informacién y
dificultades para notificar o
embargar a empresas britani-
cas. Con el tiempo, ademas,
cambio el mapa societario al-
rededor de la explotacion pe-
trolera. Ahora, con nuevas de-
nuncias radicadas en Buenos
Aires, la Justicia federal debera
resolver mas temprano que
tarde qué magistrado concentra
o articula expedientes que
vuelven a girar sobre los mis-
mos actores y negocios.

A ello se suma una nueva
demanda civil presentada por la
Asociacion Civil de Abogados,
Abogado/as y Profesionales
Ambientalistas y el Cecim, a la
que el viernes se incorpord la
Municipalidad de Rio Grande
como parte interesada. La ac-
cion esta dirigida contra Roc-
khopper Exploration, Navitas
Petroleum Development and
Production Limited. Se pro-
mueve es una accion preventiva
de dafio ambiental y soberano
de incidencia colectiva.

El salto conceptual no es
menor. Ya no se espera nece-
sariamente a comprobar un
derrame ni se apuesta exclusi-
vamente a perseguir penal-
mente una conducta consu-
mada: la intencion es conseguir
que laJusticia intervenga antes,
mediante medidas cautelares.

La ofensiva busca, precisa-
mente, aprender de los limites
de aquella vieja causa. Los de-
mandantes piden que el proceso
sea comunicado a la Financial
Conduct Authority britdnica, la
London Stock Exchange, la Is-
rael Securities Authority, la
bolsa de Tel Aviv y la New York
Stock Exchange. También re-
claman que Rockhopper y Na-
vitas identifiquen bancos, fon-
dos de inversion, aseguradoras,
fiduciarios y demas actores
vinculados con el financia-
miento, incluidos desembolsos
pendientes, garantias consti-
tuidas y contratos vigentes.

En el sur, una accion
preventiva de daiio
ambiental avanza en
paralelo a las denuncias
penales de la Cancilleria

La linea judicial puede
proyectarse sobre
bancos, aseguradoras,
proveedores y mercados
vinculados al petroleo

La apuesta puede ir, por lo
tanto, mucho mas alla de las
petroleras para proyectarse
sobre bancos, aseguradoras,
proveedores y mercados que
tengan alguna vinculacién con
el proyecto petrolero.

Hasta aqui, casi todo fue re-
lativa ganancia politica para el
Gobierno. Milei consiguio in-
cluso colocar al peronismo en-
tre la espada y la pared, frente a
la dificultad de explicar sus re-
paros sin quedar atrapado en
una discusion sobre soberania.
Pero el desafio comienza cuan-
do esa politica deja de tener
como unicos destinatarios a
Londres y a compaiiias privadas
y empieza a tocar relaciones que
el Gobierno considera estraté-
gicas.___

IBDO

;Seguro estas protegido? Detecta tus {

vulnerabilidades antes de que lo hagan otros. |

Auditoria | Consultoria | Impuestos | Legales | BSO & Payrall
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Demolicion en suspenso y la
jugada solitaria del Pichichi

» Pasillos en off

Nicolas Gallardo
Periadista

SIN TOPADORA

El Gobierno se envalentono por
la causa Malvinas y desempolvo
el proyectodelabase navalinte-
grada en Ushuaia, que quedo
relegadodurantetodo el manda-
to en homenaje al equilibrio fis-
cal.

Enlaantesaladel viajedel can-
ciller Pablo Quirno y el ministro
de Defensa,Carlos Presti, aTierra
del Fuego, colaboradores del te-
nientegeneral le propusieronuna
imagende impactoenunadesus
ultimas reuniones de coordina-
cion. Le aconsejaron ir con un
tractor oruga para demoler los
carteles que coloco el gobierno
peronista durante el inicio de las
obras. También pensaron en re-
tirarla “piedra fundacional”, que
permanecio abandonada en el
lugar desde 2022.

“Se lo recomendaron, pero
evitdentrar enpolémicas”, subra-
y6 una fuente inobjetable de su
cartera, que se entusiasmo con
unajugadapoliticaprovocadora.
De igual modo, aclararon que “el
cartel vuelaenlos proximosdias”.

DESPLANTE PAPAL
Amenosde dos meses delavisita
del Papa Le6n X1V al pais, llego a
BuenosAiresunode susprincipa-
les colaboradores. Se trata del
prefecto del Dicasterio para el
DialogoInterreligiosodelaSanta
Sede, cardenal George JacobKoo-
vakad, quien estaba a cargo de la
logisticadelos viajesde Francisco.

El indio fue distinguido en la
Legislatura Portefia y mantuvo
actividades con autoridades de
la Ciudadenel Teatro Colonyen
laUniversidad Catolica Argenti-
na, donde expuso. Con un nota-
bleespaniol, hablode “lacrisisde
lajusticiasocial”y se apesadum-
bro por el avance del sindrome
de Babel.

Enlamismalineaqueel Sumo
Pontifice, este sabado se mostro
con dirigentes de la CGT que
apuntaron contra el Gobierno,
lamenté la deshumanizacion y
recalco que “nadie sesalvasolo”,
en una sumatoria de metaforas
quehabitualmenteen CasaRosa-
da son citadas como pecados ca-
pitalesy provenientesdel infier-
no populista, al menos para el
Presidente.

Enningunadesusapariciones
publicas asistieron funcionarios
nacionales. A pesar delos marca-
dos esfuerzos del gabinete liber-
tario paralograr unasintoniafina
con el Vaticano, el enviado por el
Santo Padre, que critico “el indi-
vidualismo y las filosofias mate-
rialistas que anestesian la con-
cienciahumanay ponenencrisis
elmundomoderno”, nocontécon
la presencia de ningiin ministro.
Ni el secretario de Culto.

SIN MEDALLA

Elsabado se realizo la inaugura-
ciondelos JuegosSuramericanos

El ministro de Defensa, Carlos
Presti,y el canciller Pablo
Quirno, pasaron portierras
fueguinas paravisitar los
cimientosde lafuturaBase
Naval queahoraimpulsael
Gobierno. Mientrastanto,en
tresciudades deSantaFe, se
disputan los sudamericanos
dondese esperaba aMilei

enlaProvinciade SantaFe,enun
eventointernacional que podria
marcar lagestiondel gobernador
Maximiliano Pullaro, a quien se
loviosaltandojuntoalentrerria-
no Rogelio Frigerio en el Monu-
mento ala Bandera.

El unico funcionario del Go-
bierno nacional fue el secretario
de Deportes y Turismo, Daniel
Scioli. El “pichichi” noselo quiso
perder. Sin embargo, no fue nin-
guna autoridad relevante del
Ejecutivo.

Los organizadores invitaron
al Presidente Javier Milei. Lo ha-
bia afirmado Julian Galdeano,
unodelos santafesinos encarga-
dos de la actividad: “Nos mani-
festoquetieneintencionesdeir”.
El “Leon” prefirio quedarse en
Olivos, donde disfruta de con-
ciertos de 6pera cada fin de se-
mana.

Tampoco concurri6 el jefe de
Gabinete, Diego Santilli, que te-
niaen agendalacitaperodeclino
laconvocatoria horasantesde su
realizacion.___
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Vence la prorroga para
que Adorni justifique la
suba de su patrimonio

ElCronista
— BuenosAires

El exjefe de Gabinete Manuel
Adorni tiene hasta manana
para responder el requeri-
miento que le formulo el fiscal
Gerardo Pollicita en la inves-
tigacion por presunto enri-
quecimiento ilicito, aunque
no se descarta que vuelva a
solicitar una prérroga por
otros 15 dias después de la
ultima extension.

Segun informaron fuentes
judiciales, el fiscal le remitio
un cuestionario de 20 pre-
guntas destinado a esclarecer
las inconsistencias detectadas
durante el analisis de su pa-
trimonio desde que ingresé a
la funcion publica, en di-
ciembre de 2023, hasta su
salida en junio de este ario.

El plazo original otorgado
por Pollicita era de dos se-
manas y venci6 el pasado 25
de agosto. Ahora, tras la ex-
tension concedida, Adorni
debera aportar explicaciones
y documentacién sobre mo-
vimientos de dinero, opera-
ciones inmobiliarias, présta-
mos familiares, gastos per-
sonales y operaciones con
criptoactivos.

En caso de que las res-
puestas no resulten suficien-
tes para despejar las dudas
planteadas por la fiscalia, el
exfuncionario podria ser ci-
tado a declaracion indagato-
ria. En el expediente también
se encuentra investigada su
esposa, Bettina Angeletti.

Uno de los principales
puntos de la investigacion
esta relacionado con la dife-
rencia detectada entre los
ingresos y los gastos del ma-
trimonio durante el periodo
analizado.

De acuerdo con los datos
incorporados al expediente,
los ingresos comprobados
fueron de $229,7 millones,
mientras que los gastos al-
canzaron los $272,8 millones,

lo que arroja una diferencia de
$43.068.549.

A ese monto se agregan US$
402.578,12 relacionados con
operaciones inmobiliarias, re-
facciones y mobiliario que, se-
gun sostuvo el fiscal, “no en-
cuentran correlato en los in-
gresos licitos comprobados”.

La investigacion también
pone el foco sobre préstamos
atribuidos a familiares, la ad-
quisicion de un vehiculo, la
compra y remodelacion de
propiedades y los gastos reali-
zados en el lote 380 del country
Indio Cua.

Entre las operaciones que
Pollicita pretende esclarecer
aparecen préstamos vinculados
con Silvia Pais y Norma Zucco-
lo, y desembolsos efectuados en
efectivoy en délares.

La fiscalia busca explicacio-
nes sobre los dolares en efectivo
declarados, los préstamos atri-
buidos a familiares, las opera-
ciones con criptoactivos y dis-
tintas acreditaciones no sala-

En caso de que las
respuestas no resulten
suficientes podria ser
citado a declaracion
indagatoria

riales, ademas de determinar
como se financiaron viajes, al-
quileres, cuotas escolares y
consumos registrados en tarje-
tas y billeteras virtuales.

Otro capitulo central son las
operaciones patrimoniales.
Adorni debera explicar de
donde salio el dinero para
comprar un Jeep, adquirir el
lote 380 del country Indio Cua y
afrontar su remodelacion, in-
cluidos u$s 245.000 pagados a
un contratista. También debera
justificar la compra y las mejo-
ras del inmueble de Miro 550 y
la eventual existencia de un
vehiculo nodeclarado.__

Elprimerplazo paralarequisitoria aAdornivencid el 25 de agosto
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PANORAMA BONAERENSE

La promesa que complica a
Kicillof frente al poder de
votos de Maximo y Massa

Otros tiempos, cuando habiasonrisasy tensiones mas solapadas entre el gobernadory el diputado

Lapelea porlas reelecciones indefinidas tensiona al
peronismo bonaerense: el gobernador busca cumplir
con los intendentes, pero otros controlan las bancas

quedefinenenlaLegislatura

» COLUMNISTA

A\

Alejandro Cancelare
Periodista

Gabriel Katopodis y Mariano
Cascallares fueron claros y con-
cisos. Querian saber cuanto mar-
gen tenian para cumplir con la
palabraque AxelKicillof empefid
ante los intendentes del Movi-
miento Derecho al Futuroy otros
mas que se le acercaron durante
el ultimo afio para conseguir las
reelecciones indefinidas.

Del otro lado, aunque en la
mismamesa, Facundo Tignane-
1li los escuchaba casi con displi-
cencia y algo sobrado de poder.
“Esmuy sencillotodo.Siledicen
a Axel que habilite la cobertura
de las vacantes de la Corte y le
resuelve lo que le debe a los in-
tendentes, no hay problemas”.

La posturade Maximo Kirch-
ner, el jefe politicode Tignanelli,
es clara: “Si Axel lo prometio,
que se ocupe él de sacarla”.

El tema de las reelecciones
obsesionaalosintendentes. Pe-
ro los legisladores los manejan,
mayoritariamente, Kirchner y
Sergio Massa. Los jefes comuna-
les tienen cientos de argumen-
tos para discutir su “necesidad
y urgencia”, aunque la menos
discusion provocaes que “como
los vinos, cuanto mas aiiejos,
mejor”.

Enestecaso, “somos mejores

“la C dn Dire de la A de [ N

-Di vl on N da ka Ciudad de Buenna Aires

(ANDYLMU) PG 1803, a sus atll a { para la
an de: Comisién Direcliva: P P . Sa-

cratario General, Prasecratario, Tasorara, l"w!lsuum. cuatro!
Vocales Titularea, dos Vocales Suplenties, y Comisliéon Revisara

de Cuentas: tres THulares. tres Sup Los los se

adelante el dia 26 de noviemtwe de 2026, en el horario de 10,00 he a
16,00 ha en Av. Callac 384, piso 4, dio 10 CABA, conf. Ley 23561 Dec
467/B8 y estatuto sindhcal La Junta Electoral cumglirs funciones en|
la sede de Andylmu Av. Raqua Sden2 Pena Nro. 848, piso 1 dlo. 111

CABA._ Fdo. Comigién Directive ANDYLMU

Del otro lado de la
mesa, parece que Macri
pretende que no todo
sea tan suave en la
negociacion PRO-LLA

intendentes ahoraque enlapri-
meragestion. No podestirarala
basuralaescuelaquehicimosen
este tiempo”, se escudan.

(Excusas para impedir lare-
novacion politica? Puede ser. Los
otros dos estamentos Ejecutivos
quemarcaladivisionde poderes
enla Argentinanotienenmasde
unareeleccion. Niel Presidente
nilos gobernadores, salvo casos
hoy discutidos judicialmente.

ElexintendentedeSan Vicen-
te, Daniel Di Sabatino, habia
dichoalguna vez. “Nosotrosem-
pezamos acompaiiados con fun-
cionarios. Después, enel segun-
do mandato, por amigos. En el
tercero ya terminamos con so-
cios”. Como diria Carlos Pagni,
habladurias.

Trassuregresode Cordobaen
donde participo de un homena-
jeaJosé Manuel De la Sotay tam-
bién se celebro por la victoria
peronista en Macos Juarez -el
Kilémetro 0 de Cambiemosaho-
ratransformadoeneldelarecu-
peracion del peronismo no K-,
Sergio Massa escuchoé alos jefes
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comunales del Grupodelos12y
los propios del Frente Renova-
dor en San Fernando. El anfi-
trion fue Juan Andreotti, quizas
el alcalde con menos ganas de
seguir participando de la politi-
caactiva.

“Los Doce”, que notienenada
que ver con “la12”,sonunaagru-
pacion variopinta, de multiples
procedencias que se animarona
crear una cuarta corriente pro-
vincial,independientes del MDF
deKicillof, el Frente Renovador
y La Campora. También hay no
alineados como Leonardo Nar-
dini, quien esta semana recibio
a su “candidato a presidente”
Sergio Unac.

Estos intendentes se presen-
taron en sociedad hace mas de
un mes cuandose juntaronenla
Gobernacion con el duefio de
casa, Kicillof. Ahi le plantearon
lanecesidad dedirimirlasinter-
nas via PASO y le pidieron por
lasre-re. Hace diez dias estuvie-
roncon MaximoKirchnerconel
mismo temario y esta ultima
semana, con Massa.

Ellider del Frente Renovador,
quien yanosoloesel “grancon-
sultor de la politica argentina”
sino que también se hace ver
comocandidato presidencialdel
CirculoRojoalternativo, fuetan
amable como siempre: si bien él
no podia votar a favor, no ibaa
hacer nadaparaobstaculizar ese
objetivo.

Massa y Kirchner combinan
lasactuacionesy representacio-
nes. Y si bien alos intendentes
eso no les molesta, también to-
maron nota que yaestan llegan-
doaunlimite paraser “llevados
hasta el limite”. Por eso apreta-
ron el acelerador sin distincion
de conduccion politica. (Habra
llegado la hora de los intenden-
tes?Quierenqueunodeellossea
gobernador en2027ynodepen-
der de ninguna “orga”.

Enel otrolado delamesa po-
litica esta la alianza que yadeci-
dieron realizar el PRO con La
Libertad Avanza en paralelo al
cadavezmas “picante” candida-
topresidencial Hernan Lacunza.
Susapariciones estan empezan-
do a poner en alerta a los que
creian que todoiba aser “armo-
nicoy natural”. Parece que Mau-
ricio Macri pretende que no sea
tanasi, por mas que sus subditos
sientan que con la unién entre
partidos seria mas sencilla™.

La manera de analizar la po-
litica entre “amarillos” y “viole-
tas”, ademas, es muy diferente.
Por el lado de los macristas no
hay dudas de que el candidato
debe ser Diego Santilli y que los
municipiosdonde gobiernanlos
del PRO no puede haber inter-
nas.

PerosienlaProvinciade Bue-
nos Airesse habilitanlasprima-
rias, .como haran paraimpedir-
las? (Gustavo Posse, por ejem-
plo, con el aval de Maximiliano
Abad, que pretende estar en la
mega alianza anti-K bonaeren-
se, no podra competir contra
Ramoén Lanus?;Sergiolacovino,
elexpresidente del HCD, tendra
que contenerse contra Diego Va-
lenzuela? Preguntassin respues-
ta s

SAN JOSE 1111

Recalde es
propietario de
una unidad en
el edificio que
aloja a Cristina

ElCranista
— BuenosAires

El senador nacional de Unién
por al Patria, Mariano Recal-
de, es propietario de un de-
partamento en el edificio de
San José 1111, donde la ex-
presidenta Cristina Kirchner
cumple su arresto domicilia-
rio.

Esta informacion surgio de
documentacion del Registro
de la Propiedad Inmueble ci-
tada en un informe dominial
al que accedié La Nacién. De
esta forma, el senador por la
Ciudad de Buenos Aires y una
de los referentes del peronis-
mo porteiio figura como
duerio de la unidad 1 “A”, que
ademas es la unica propiedad
del edificio que cuenta con
patio.

La propiedad tiene una
superficie total de 168 metros
cuadrados, aunque una parte
importante corresponde al
patio. Recalde aparece como
titular desde 2016, cuando
adquirio el inmueble junto
con su padre, Héctor Recalde.
El registro consigné una
operacion por $4 millones y
en sus declaraciones juradas,
el actual senador informo una
participacion del 10% sobre la
propiedad.

Recalde no vive en el de-
partamento y tampoco reside
alli ningin integrante de su
familia. Fuentes de su entorno
sefalaron que la propiedad
fue ofrecida durante un
tiempo para la venta y el al-
quiler y que actualmente esta
ocupada por una persona
vinculada al legislador, quien
se haria cargo de los gastos del
inmueble. En las expensas de
julio, ademas, figuraba una
deuda de $474.190, junto con
un pago parcial de $350.000.

La presencia de Recalde en
el edificio adquirio mayor
relevancia desde que Cristina
Kirchner comenzé a cumplir
alli su condena, ya que el se-
nador visito a la expresidenta
en distintas oportunidades e
incluso participo de una ac-
tividad politica desde el bal-
con del segundo piso donde
reside ]amandataria.

San José 1111 también
quedo bajo atencién judicial
por las condiciones del arresto
domiciliario, mientras la
Justicia analiza los movi-
mientos dentro del inmueble.
Incluso quedé bajo la lupa la
adquisicion de otra unidad
lindera a la de Recalde por
parte de una dirigente de La
CamporaylaUOM.___
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Dolar: BCRA compra menos pero la soja
y el petroleo suben hasta 17% en un mes

Bausili opta por mantener délar quieto antes que
acumular mds reservas. El auge de los
commodities. Reservas netas en casi u$s 10.000
millones. Laagendaeconémicadelasemana

Guillermo Laborda
___ glabarda@cronista com

Del accionar del BCRA en el
mercado cambiario se puede
deducir la estrategia oficial en
materia economica. Tras la li-
quidacion de la mayor parte de
la cosecha de soja, Santiago
Bausili freno el ritmo de com-
pras de délares en la plaza. La
principal lectura: la prioridad
sigue siendo para el Gobierno la
rapida desinflacion de la eco-
nomia y la estabilidad cambia-
ria, una meta por encima de la
acumulacion de reservas del
BCRA.

Julio cerré con u$s 2163 mi-
llones comprados (promedio
diario u$s 103 millones), pero
en agosto el ritmo se derrumbo
a u$s 768 millones —el peor mes
del ano— con un promedio
diario de apenas u$s 33 millo-
nes, por menor oferta estacional
del agro y mayor demanda de
cobertura. El acumulado del
mes apenas llega a u$s 81 mi-
llones. En el tercer trimestre las
compras representan solo el
12,9% del volumen operado,
contra el 20,1% del segundo
trimestre.

El primer desafio es llegar a
mitad del afio que viene con
mas reservas y con el programa
financiero relativamente des-
pejado, para atravesar la vola-
tilidad electoral con menos
riesgos. Con el antecedente de
2025 todavia fresco, el Gobierno
logré avances importantes,
llevando las reservas netas a
cerca de u$s 10.000 millones y
las liquidas a u$s 28.000 mi-
llones, una posicion mucho mas
solida que la del afo pasado ,
destacé en su dltimo informe
Miguel Kiguel, de Econviews. La
pregunta es si podra sostenerse
el ritmo de acumulacion, con-
siderando que choca con el ob-
jetivo de mantener el délar
planchado. Septiembre ya
muestra esa tension, con el
promedio de compras diarias
mas bajo del afio, de apenas u$s
14 millones. Probablemente
haya espacio para sumar mas
reservas si se recomponen los
flujos financieros y con los
commodities volando (la soja
subié 11% en el ultimo mes).
Pero seria prudente no dor-
mirse en los laureles y aprove-
char para comprar todos los
dolares que se pueda , agrega.

i it FLIAT
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{Sumar mas reservas al
BCRA o desinflacionar
mas rapido? El dilema
shakesperiano pero no
para el gobierno.

Cada mes que pasa queda en
claro la des-sojizacion del
mercado cambiario. Segun los
datos de CIARA-CEC de 2026, el
piso esta en febrero, aproxi-
madamente u$s 1300 millones,
sube fuerte con la cosecha
gruesa hasta tocar el pico en
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junio con u$s 3000 millones.
Desde entonces va perdiendo
fuerza mes a mes desde el pico
de mayo-junio hasta el minimo
tipico de octubre-noviembre,
previo a la proxima cosecha fi-
na. Pero aparecen cada vez mas
sostenidas las exportaciones de
energia con el condimento de
que el petréleo WTI acumula
suba de 17,5% en un mes. A ello
hay que sumar las emisiones de
deuda financiera de las empre-
sasy provincias. YPF se alzé con
u$s 1200 millones la semana
pasaday en esta semana le toca
el turno a San Juan.

pwe.

La semana concentra los
datos que definen el pulso de la
economia: deuda, precios, ac-
tividad, empleo y cuentas pu-
blicas. Manana, la Secretaria de
Finanzas publica la deuda pu-
blica de agosto, con el detalle de
vencimientos y composicion
por moneda e instrumento tras
meses de estrategia de estirar
plazos, y también el Ejecutivo
envia al Congreso el detalle del
Presupuesto 2027. El miércoles,
el INDEC difunde el dato de
Precios Mayoristas de agosto
que suelen anticipar el rumbo
del 1PC minorista. El jueves
llega el mayor volumen de in-
formacion. El INDEC publica el
avance del PBI del segundo tri-
mestre, primer termémetro
completo de abril-junio, con la
cosecha gruesa en plena liqui-
dacion. El mismo dia difunde el
mercado de trabajo (EPH) del
segundo trimestre —desempleo,
informalidad, ingreso real—,
clave para saber si la actividad
traccioné empleo. Y la UTDT
publica el ICC de septiembre,
sensible al humor social en afo
electoral. El viernes el INDEC
informa el intercambio co-
mercial de agosto, que mide el
aporte del sector externo al su-
peravit comercial justo cuando
la liquidacion del agro entra en
su enfriamiento estacional.
Cierra la semana el resultado
fiscal de agosto, el test mas di-
recto de si el equilibrio de las
cuentas publicas sigue firme.

Sinrespiro.___
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DESCUENTOS DE CUPONES DE TARJETA

Prevén regreso de
cuotas sin interés
Ccon una operatoria
que abarata fondeo

Las camaras de comercio apoyarian unainiciativa
enlaquetrabajael BCRA paraabrirlanegociacion
de cupones de modode que ingrese mas
competenciaaun mercado muy concentrada

— Mariano Gorodisch
~ mgaradisch@cronista.com

El Banco Central trabaja en un
sistema abierto de negociacion
de cupones de tarjetas de cré-
dito, de modo de abrir la com-
petencia, hoy concentrada en
tres jugadores que son Mercado
Pago, Fiserv y Payway, y que los
diferentes actores compitan por
la tasa, que hoy rondan los 50%
anual. De acuerdo con los cal-
culos preliminares, las tasas de
financiamiento podrian bajar a
la mitad hasta asemejarse a la
tasa de descuento de docu-
mentos de pymes.

“Hoy los adquirentes des-
cuentan los cupones a altas ta-
sas a pesar de que el riesgo de
incobrabilidad es cercano a ce-
ro. Ese cupon lo paga el sistema
financiero porque ya fue auto-
rizado. Los adquirentes estan
intentando que esa normativa
no salga. Va a valer muy cerca
de los que sale un préstamo a
empresas”, advierte el CEO de
uno de los grandes bancos.

El presidente de una im-
portante entidad del sistema
coincide: “Seria una gran ayuda
para los comercios medianos y
pequeiios que hoy estan atados
a las condiciones que imponen
las procesadoras, para que le
adelante los cupones a tasas al-

tas. La Camara Argentina de
Comercio (CAC), CAME y otras
gremiales empresarias segura-
mente apoyarian una iniciativa
asi”.

Para el analista Mauro
Mazza la tasa sera parecida ala
de un echeq, que hoy rinde en
torno de 25%, mientras las tasas
de descuentos ahora las dupli-
can. La consecuencia, a su cri-
terio, es que esto dispare el
crédito para el consumo si
consiguen armar un buen pro-

L

“Seria una gran ayuda
paralos comercio me-
dianos y pequeiios que
hoy son rehenes de las
procesadoras”, dicen

ducto, de modo de lograr cré-
dito masivo para el comercio.

“Como en la actualidad el
mercado esta concentrado en
tres empresas adquirentes, no
hay arbitraje, pero a partir de la
creacion de este nuevo merca-
do, los comercios podrian vol-
verse a animar a ofrecer 12, 24,
y hasta 36 cuotas sin interés”,
adelanta.

En esos casos, la mayoria de
los comercios tratarian de ar-

bitrar la tasa, cuando hoy el
mercado de cupones es de ries-
go bajo, y si lo hacen a dos afos,
a una tasa del 30%, habria gran
apetito desde el lado inversor.
Una tasa del 2% mensual es
considerada baja, al ser la mitad
de la que tienen hoy. Ademas, la
posibilidad de financiar a dos
anos de plazo, que hoy no existe
en ese segmento.

Consultado por este diario,
Mario Grinman, revelo que,
meses atras, la CAC que él pre-
side, mantuvo una reunién con
funcionarios del Banco Central
en la que, entre otros temas,
dialogaron acerca del descuento
de cupones originados en ventas
con tarjeta de crédito. “Sabemos
que se esta trabajando en un
proyecto para facilitar que el
comercio acreedor de un flujo
de fondos futuro por una venta
que efectud a crédito, y cuya
contraparte es el banco emisor
de la tarjeta, pueda utilizar esos
cupones como garantia para
acceder a financiamiento.
Desde la CAC consideramos que
seria algo beneficioso, dado que
ese respaldo, al reducir sus-
tancialmente el riesgo de in-
cumplimiento, permitiria que
los comercios se financien en
condiciones mas convenientes”,
dijo.

Lamedida podria dinamizar
los préstamos que, segun
Quantum, la consultora de Da-
niel Marx, en agosto siguieron
cayendo en términos reales
0,4%, lo cual se explica por la
caida de los préstamos de con-
sumo, como tarjetas de crédito
y personales, que disminuyeron
1,3% real. En el transcurso del
afo los préstamos totales tu-
vieron una variacion negativa
de3,4%real.

“Hacia adelante, los desafios
para dinamizar el sector estan
dados tanto por elementos que
afectanalaofertayalademanda
de fondos. Entre los que afectan
la oferta estan la tendencia hacia
la dolarizacion de saldos y la
competencia entre el sector
bancario y el mercado de capi-
tales. Por el lado de la demanda,
los efectos que pueden generar
cambios en las tasas de interés,
en comportamientos por efectos
de la mora y la evolucion de la
actividad”, concluyé Quantum.

Nuevosinstrumentos paraliberar el descuento de cupones, unadecision que bajaria (asa.s.
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| TRAS EL DATO DE INFLACION EN EE.UU.
|

Pilar Wolffelt
—_ pwaolffelt@cranista.com

El dato de inflacion minorista
subyacente de Estados Unidos
se conocid el viernes y avanzé
0,3% mensual en agosto. Su-
pero las expectativas de 0,2%
de los analistas. Eso consolido
la perspectiva de una Reserva
Federal todavia restrictiva
hacia adelante. En el mercado
local, el riesgo pais bajo a 485
puntos, pero el S&P Merval
perdio 1,87% y los ADR ope-
raronenrojo.

En este contexto, los con-
tratos de futuros estadouni-
denses descuentan con una
probabilidad cercana al 90%
una suba de 25 puntos basicos
en la tasa de referencia du-
rante la reunion de la proxima
semana de la Fed. El mercado
seguira de cerca el tono del
comunicado posterior al en-
cuentro y las senales sobre los
proximos movimientos de la
politica monetaria estadou-
nidense que dé el banquero
central Kevin Warsh.

“El dato mensual subya-
cente supero6 las expectativas y
refuerza la vision de que la Fed
mantendra un sesgo restricti-
vo”, sefial6 Ammiel Pardo,
senior economist de Aldazabal
y Cia a El Cronista. “A nivel
global, salié el dato del CP1de
agosto en EEUU y estuvo en
linea con el headline (3,4%
a/a), aunque el nucleo men-
sual sorprendi¢ al alza
(+0,3%), reforzando la ex-
pectativa de una suba de 25 pb
de la Fed la proxima semana.
Pese al dato mas hawkish, Wall
Street rebota 1% aprox, favo-
recido por la caida del petréleo
y laestabilizacion del Treasury
210 afios debajo del 5%. El foco
pasa ahora a la decision de la
Fedy ala evolucion del crudo”,
apunt6 Fernando lbarra, de
Emerald Capital.

En los mercados interna-
cionales, el petréleo Brent para
noviembre cay6 2,65% y cerrd
en u$s 104,78 por barril. El
retroceso del crudo sumé
presion sobre las acciones
energéticas argentinas y con-
tribuyo al mal desempeiio de
la plaza local. Asi, el mercado
quedé condicionado por dos
factores principales: la ex-
pectativade una nuevasubade
tasas de la Fed y la necesidad
de evaluar cuanto tiempo
permanecera elevado el costo
financiero internacional.

REACCION LOCAL

En el segmento de renta fija
local, el viernes los bonos
Globales del tramo corto pre-
sentaron variaciones positivas,

El mercado espera una
Fed mas restrictivay lo
sufren activos de riesgo

mientras que los titulos de
mayor duracién operaron en
baja, en linea con la mayor sen-
sibilidad de estos instrumentos
al escenario internacional de
tasas. “Fue un dia muy negativo
en la plaza local, con el petréleo
que cayo muy fuerte y las accio-
nes estuvieron muy flojas. El
Brent cayo6 casi 4% y los bonos
argentinos arrancaron bien,
pero después recortaron ga-
nancias”, explicé Leonardo
Svirsky, operador de Becerra
Bursatil. El riesgo pais se ubico
en 485 puntos basicos, con una
baja de 1,20% en las tltimas 24
horas. Lamejora del indicador se
produjo pese a las acciones y re-
flejo una recuperacion parcial de
algunos bonos cortos.

oo

“Hubo estabilidad cam-
biaria pero mayor cautela
en los activos de riesgo”,
apunto Ibarra, de Eme-
rald Capital

ee

“El dato mensual subya-
cente supero las expecta-
tivas y refuerza la vision
de que la Fed mantendra
un sesgo restrictivo”

Por su parte, tanto la curva
CER como la de Lecap registra-
ron una variacion positiva du-
rante la rueda. La demanda se
concentro en instrumentos de
menor duracion y en activos que
ofrecen cobertura frente ala in-
flacién o permiten capturar
rendimientos en pesos. El S&P
Merval cerré en 3.098.897 pun-
tos, con una baja de 1,87%. La
tendencia negativa también se
traslado a Nueva York. Cresud
lider6 las bajas, con un retroceso
de 3,73%, seguida por Trans-
portadora de Gas del Sur, que
perdio 3,29%; Loma Negra, con
una caida de 3,27%; BBVA Ar-
gentina, que bajo 3%.

“Hubo estabilidad cambiaria
pero mayor cautela en los activos
de riesgo”, apunté lbarra. El
dolar mayorista se ubicé en $
1508,50, mientras que los fi-
nancieros mostraron movi-
mientos acotados.

“YPF sigue siendo el gran
driver de la economia local”,
sefialo Eric Paniagia, CFO de PX
Capital. De esta manera queda
en evidencia que el mercado ar-
gentino es cada vez mas petro-
leocéntrico, no obstante, lo que
suceda con las tasas en EE.UU
sera determinante para el sen-
dero de la deuda y el financia-
mientolocal.
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David Vélez

CEO y fundador de Nu
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"La Argentina nos parece un mercado
cada vez mas atractivo”

» LA ENTREVISTA

Leandro Dario
Idario@cronista.com
Desde Miami, EE.UU

avid Vélez, CEO y
fundador de Nu, o
Nubank, como se
prefiera, el mayor
banco digital de América latina
y lider del segmento en occi-
dente, jugo un pleno y acaba de
desembarcar en los Estados
Unidos, el mercado financiero
mas grande del mundo. Alli,
busca replicar el éxito que tuvo
en Brasil, México y Colombia,
donde cuenta con mas de 140
millones de usuarios.

En un dialogo exclusivo con
El Cronista, Vélez no le cerro la
puerta a la Argentina, donde
estuvo a punto de llegar en 2019
y mantiene un hub tecnoldgico.
—¢Cual es el principal desafio
deentrar en Estados Unidos?
—Estados Unidos representa la
mitad de los servicios financieros
globales. El principal desafio sera
construir una marca que el con-
sumidor conozca y hacerlo de
una forma organica. Nos gustaria
crecer atravésdel bocaaboca, de
la misma manera que en Brasil,
Meéxicoy Colombia. Los servicios
financieros se basan en la con-
fianza. Estamos diciéndole a la
gente que puede depositar su
dinero con nosotrosy esoimplica
una promesa muy importante.

— A qué clientes apuntan?

—Calculamos que hay 100 mi-
llones de estadounidenses sub
bancarizados o no bancarizados.
El consumidor paga muchisimo
por los servicios bancarios. Los
bancos les pagan en promedio
apenas 0,4% por sus depositos,
mientras que la tasa del Tesoro
ronda el 4,5%. La diferencia, es
pecialmente cuando se la pro-
yecta con interés compuesto, es
enorme. Es una especie de im-
puesto que los consumidores
estadounidenses pagan a los
bancos. Ademas, hay muchas

Esel CEOde la empresa financiera mds grande de América latina y el mayor
banco digital global. Llegé a EE.UU.. Remesas, crédito y politica argentina
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Nu casi llega al pais en 2019, pero lo descarto por lacrisis y a politica econdmica de Fernandez

comisiones. Enviar dinero fuera
de EE.UU. puede costar entre 5%
y10% por transaccion.

—iCual es el porcentaje de
esos 100 millones que necesi-
tan captar para que el nego-
ciosearelevante?

—Un porcentaje de un digito se-
ria muy significativo. Conseguir
entre 5y 10 millones de clientes
en EE.UU. podria representar
para nosotros un valor similar al
de tener 100 millones de clientes
en Brasil. Esto se debe al ingreso
per capita y a las oportunidades
que existen en Estados Unidos.
Ademais, creemos que podemos
mantener en Estados Unidos
nuestro costo operativo, que es
extremadamente eficiente.
—iNu puede ser una opcidén
para los inmigrantes que lle-
gan a Fstados Unidos sin his-
torial crediticio?
—Definitivamente. Si vienen de
paises en los que operamos, po-
demos darles crédito mucho mas
rapido porque conocemos mejor
a esos clientes. Vemos con mu-

cho interés el mercado de 80
millones de hispanos en EE.UU.
Conocen nuestra marca, tienen
vinculos con América latina y
forman parte de ese universo de
personas sub bancarizadas que
pueden recibir un mejor servicio.

GUINO A LA ARGENTINA

—iQué significa la expansién
a 35 paises y como puede fun-
cionar enla Argentina?

—Nu Global se esta lanzando a
través de un banco suizo. Los
clientes de 35 paises podran abrir
una cuenta alli, mantener su di-
nero en délares o euros y hacer
transferenciasen tiemporeal, sin
costo, a cualquier otro pais en el
que operemos. También tendran
una tarjeta de débito y podran
invertir en activos digitales. Ese
es el primer paso para comenzar
a construir un negocio de servi-
cios bancarios en todos esos
paises. No necesariamente ten-
dremos bancos en cada uno de
ellos. Pero vemos una oportuni-
dad en algunos mercados de

“Conseguir entre 5y
10 millones de
clientes en Estados
Unidos podria
representar para
nosotros un valor
similar al de tener
100 millones de
clientes en Brasil”

“Me preocupala
polarizacion, la falta
de dialogo y que el
sistema politico se
vuelva cada vez mas
extremista.
Intentamos formar
personas de afuera
delapolitica”,dice
Vélez sobrela
realidad argentina

América latina, como la Argen-
tina. El producto también nos
permite medir el interés de cada
mercado, el conocimiento de la
marca y la demanda de servicios
transaccionales y de remesas.
—iCémo ve ala Argentina?

—La Argentina nos parece un
mercado cada vez mas atractivo.
Es un pais muy grande, con una
falta importante de acceso a
servicios financieros, especial-
mente al crédito. También tiene
un talento excepcional. Tenemos
un equipo que continua cre-
ciendo alli, con profesionales
excelentes en distintas areas, y
esperamos poder dar los proxi-
mos pasos en proximos anos.
—¢La oficina de Buenos Aires
esun hub tecnolégico?

—Si. Para nosotros, la Argentina
es un hub tecnoldgico de talento.
Tenemos profesionales exce-
lentes en el pais. Nuestro creci-
miento en la materia fue mas
rapido que nuestra capacidad de
expansion geografica. También
tenemosoficinas deingenieriaen
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Canada, Berlin y Montevideo.
—La Argentina tiene una infla-
cién elevada y un nivel de cré-
dito muy bajo. (Eso la vuelve
mas 0 menos atractiva?

—La inflacion es un desafio, pero
ha venido cayendo acelerada-
mente en los ultimos afos y eso
ayuda mucho. La estabilidad
macroecondmica es importante
porque hay que fondearse para
dar crédito. Pero otro elemento
que fue incluso mas determi-
nante fue la existencia de techos
a las tasas de interés durante
mucho tiempo. Son medidas que
parecen proteger al consumidor,
pero terminan perjudicando
justamente a las personas a las
que buscan ayudar. Cuando al-
guien sin historial crediticio so-
licita un préstamo, los bancos
necesitan poder establecer una
tasa acorde con el riesgo. Si no
pueden hacerlo, simplemente
deciden no prestar.
—Nubank lué en el p
ingresar ala Argentina. {Cémo

d

—En nuestra expansion anali-
zamos potenciales adquisiciones
y consideramos ingresar a algu-
nos paises a través de compras.
Hemos visto muchisimas opor-
tunidades, pero hasta ahora
practicamente no hicimos nada.
Nuestro sesgo sigue siendo
construir desde cero porque
creemos que es la mejor formade
controlar la experiencia. Puede
ser algo mas lento pero a largo

plazo nos lleva mas lejos.

—En los ultimos dos anos
nombré a Livia Chanes al
frente de Brasil y luego la de-
signé CEO de América latina.
Cristina Junqueira estara a
cargo de Estados Unidos. (Eso
significa que se esta alejando
delas operaciones diarias?

—Al contrario. Me involucré
mucho mas en las operaciones
diarias, especialmente durante
los ultimos 12 meses, mientras
nos preparabamos para empezar
a jugar un juego global. Pasamos
de ser una compaiiia regional o
local a competir en EE.UU. y
globalmente. Ademas, pasé de
tener un reporte directo a tener
20. La organizacién se horizon-
talizo significativamente: pasa-
mos de 12 capas de managers a
tener cinco. LaIA y otras tecnolo-

“Lainteligencia
artificial cambia
todo lo que hacemos
como organizacion.
Nos permitira
acelerarla
expansiony lanzar
productos con
mayor velocidad”

gias nos permiten ejecutar mejor.
—:.En qué aspectos concretos
impacta la inteligencia artifi-
cial enelnegocio de Nubank?

—Lainteligenciaartificial cambia
todo, absolutamente todo lo que
hacemos como organizacién.
Reconstruimos nuestro negocio
en entre 100 y 220 flujos de tra-
bajo y procesos. Ahora estamos
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reinventando cada uno de ellos,
colocando a la inteligencia arti-
ficial en el centro. Esto nos per-
mitira acelerar la expansion a
nuevos lugares y lanzar produc-
tos con mayor velocidad. En de-
finitiva, nos permitira ejecutar
nuestra misiéon de manera mas
rapiday efectiva. Ya tenemos un
costo operativo menor que el de
los bancos tradicionales. Puede
bajar atin mas, pero ese no es el
foco principal. El foco es llegar
mas rapido a mas lugares, mas
clientesy ofrecer mas productos.
—En diciembre tendran el pri-
mer Investor Day de Nubank.
¢Haran algun anuncio sobre
suestrategialargo plazo?

—El Investor Day sera una
oportunidad para explicar la
foto completa de nuestra estra-
tegia para los proximos cinco o
diez afios. También vamos a
empezar a utilizar algunas he-
rramientas que creemos que
seran transformadoras, como la
inteligencia artificial dentro de
nuestros productos y servicios.
—iCémo es la competencia
con Mercado Pago y la rela-
cion con Marcos Galperin?
—Siempre tuvimos una relacion
muy cercana y excepcional con
Mercado Libre y Mercado Pago.
Conozco bien a Marcos y conozco
muy bien a Ariel; estudié con él
en la universidad y éramos
compafieros. Los respetamos
muchisimo. Es una excelente
empresa. Ellos van a seguir cre-

ciendo y nosotros también. Estos
mercados son muy grandes y el
sistema financiero va a crecer a
medida que mas consumidores
ingresen. Hay mucha oportuni-
dad para Nubank y también para
Mercado Pago. No es un juego de
suma cero. El 95% del sistema
financiero global todavia esta en
manos de los bancos tradicio-
nales. Ademas, la informalidad y
el dinero fisico siguen siendo
competidores muy importantes.
—En América latina financia
instituciones, como Potencia
Argentina, que forma lideres
politicos. {Con qué objetivo?
—Cuando pienso en América la-
tina para las proximas décadas,
una de las cosas que mas me
preocupa es la polarizacion po-
litica que vemos en todos los
paises. También me preocupa la
falta de dialogo y que el sistema
politico se vuelva cada vez mas
extremista, de un lado y del otro.
Lo que intentamos hacer con
Potencia Argentina es formar
personas que vienen de fuera del
sistema politico y prepararlas
para ingresar al Gobierno. Que-
remos que la politica sea vista
como una actividad que puede
ser ejercida por gente compe-
tente. Que las mejores personas
ingresen a la politica, en lugar de
alejarse de ella. El objetivo es
reforzar el sistema operativo de
la democracia en América latina
y ayudar a que llegue gente nue-
va que renueve la politica.
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Negocios

Pablo Sibilla
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Agosto marcé un
récord de pasajeros
internacionales
Fueron 1.339.723 los usuarios
que transitaron por las
terminales aéreas del pais,

segun ANAC, un alzade 2%
versus la marca de 2025

Presidente de Renault Argentina

Y
.

“Si es dentro del Mercosur o un convenio bilateral, no
cambia nada, con tal de que haya un acuerdo con Brasil”

» PALABRA DE CEO

__ Juan Manuel Compte
— Jcompte@cronista.com

ablo Sibilla, presidente
de Renault Argentina,
subid al estrado. Antes,
habian pasado Fabrice
Cambolive, CEO global de la
marcadel rombo y responsable
de liderar el crecimiento de todo
el grupo francés en el planeta.
También, una de las estrellas de
la industria automotriz mun-
dial: Laurens van den Acker,
numero uno de Disefio. Y Jan
Ptacek, VP de Vehiculos Co-
merciales Ligeros (LCV). El
evento justificaba tamafas
presencias: era la primera vez
que el fabricante parisino hacia
la develacion de un nuevo mo-
deloenlaArgentina.

Para Sibilla, el anfitrion esa
mafana en el estadio Arena
Tortuguitas, no era un producto
mas. Niagara, primera pick-up
de media tonelada en la historia
de la marca, es resultado de una
inversion de 350 millones de
euros, anunciada hace dos afos,
para producirla exclusivamente
en la planta de Santa Isabel,
Coérdoba. Una instalacion que
hizo mas de 3,5 millones de autos
en 70 afios. Y que, con Niagara, el
35° modelo que fabrica, inicia
una nueva etapa, trascendental
para una de las instalaciones con
mas tradicion de la industria
automotriz argentina: su re-
conversion en hub de vehiculos
comerciales, una decision para
asegurar su “sustentabilidad”, el
término aséptico que suele uti-
lizarse en el léxico corporativo
para hablar de supervivencia.

Por eso, Sibilla, ya bajo el re-
flector, con el flamante producto
a su izquierda, no dudden ase-
gurar que “Niagara es mucho
mas que un vehiculo”. Sobre to-

Después de Niagara, el piloto de la terminal francesa ya piensa en el proximo
paso: “Las inversiones que estamos discutiendo hoy van a llegar en 2030”

do, para €l. La develacion marco
el punto cilmine de un trabajo
de seis afios, desde que, tras un
paso por Brasil, fue designado al
volante de la filial local. El pri-
mer argentino en ocupar esa
posicion desde que los franceses
tomaron el control de la opera-
cién, a inicios de este siglo. El
ultimo agentino habia sido un tal
Manuel Antelo.

Precisamente, Sibilla trabaja
hoy en recuperar el glamour, lo
que Renault significaba como
marca en aquellos afos. Niagara
sera un estandarte de eso, por
disefio, prestaciones y, sobre
todo, tecnologia. El rombo la
lanzara comercialmente la pick-
up en noviembre, con una pe-
quefa preventa en octubre.
Producira, inicialmente, 40.000
unidades el afio proximo, sobre
50.000 proyectadas para Santa
Isabel, que también sigue ha-
ciendo el utilitario Kangoo. El
50% de los volimenes de la
Niagara se despacharan a 19
mercados de América latina. Y la
inversion escalara a mas de 400
millones de euros con la pro-
duccién de una version hibrida.
Mucho, todavia, por hacer.
—Terminan seis afios de tra-
bajo. {Qué sigue ahora?
—Primero, nosotros teniamos
que hacer una transformacion
de la marca. Teniamos que re-
novar toda nuestra gama de
productos. Y, también, nuestros
salones de venta. Ahora viene la
etapa que es la de consolidar.
Vendra, por supuesto, acom-
paiiada de otros lanzamientos.
Niagara es un primer auto de la
segunda ofensiva de Renault.
Habra una segunda ofensiva y
mas fuerte que la anterior.
Porque, a nivel internacional, va
ahaber 14 modelos.

—iY mientras tanto?
—En el mientras tanto, debemos
ir consolidando esta nueva

“Los acuerdos que
tenemos hoy con el
sindicatolo
permiten labasede
lo quesehizoenla
reformalaboral.Nos
daun marco muy
interesante. Se
avanzo bien.”

“Teniamos acuerdos
desactualizados
contra otras plantas
de Renault. Conel
sindicato, hablamos
como hacemos para
que Niagarasiga
fabricandose solo en
la Argentina.”

“Lareforma
tributaria esta muy
lejos delos que nos
gustaria alas
empresas. (...) Hay
impuestos que el
cliente brasileio o
mexicano no tienen
por qué pagar.”

imagen de la marca Renault con
los clientes. Siempre repito una
frase de Albert Einstein: “Es mas
facil dividir un atomo que
cambiar un preconcepto”. Hay
que trabajar fuerte ahora a nivel
cliente para decirle: “Renault
prometié que iba a cambiar;
Renault ya cambié”. Es otra
gama de productos: productos
super tecnoldgicos. Lo que en-
contras hoy en dia en Niagara,
con Gemini integrado, no existe
en el mercado casi en ningin
producto, ni siquiera, de cate-
goria mas alta. Es un vehiculo
inteligente. Estamos apostando
muy fuerte a generar valor a los
clientes, que ellos empiecen a
tomarlo y entenderlo, y volver a
conquistar a algunos que, por
ahi, noeran clientes de lamarca.
—Cuando habla, se lo nota muy
entusiasmado con el produc-
to, pero muy cauto con el plan
industrial. ;Por qué?

—Se me nota cauto porque no
quiero sobreprometer algunas
cuestiones. Primero, el afio que
viene sera de elecciones para la
Argentina. Este afio, el mercado
no es el peor: es de 500.000 uni-
dades, que es un mercado muy
respetable. Pero menor que el del
afo pasado. Todavia, hay algu-
nas variables econdmicas a las
que les cuesta despegar. Y este
ano,también, es electoral en
Brasil, que sera el principal des-
tino de Niagara. Entonces, son
muchas variables.

El mundo esta muy turbulento
en la parte geopolitica. Preferi-
mos ir paso a paso. Hoy, con la
gente que tenemos, que nos
quedo del fin de produccién de
Logan, Sandero y Stepway, que
la mantuvimos suspendida, po-
demos perfectamente empezar a
fabricar. Si el vehiculo vende
mucho mas que lo previsto,
contrataremos mas gente, sin
problemas. Y, si va mas lento,

nos quedaremos con el equipo
que tenemos e iremos mas lento.
Lo que no quiero es salir a con-
tratar gente, como le ha pasado a
algunas otras marcas, y después
tener que salir a suspender por-
que el mercado no acompano.
Porque, también, es el mercado.
—iQué significa eso?

—Cuando anunciamos este ve-
hiculo, el mercado para este afio
se preveia en 700.000 unidades,
750.000. Y estamos en 500.000.
Es una diferencia gigante. Des-
pués, también, en Brasil tenemos
el mismo desafio de marca que
aca. Brasil también tiene que
hacer un gran trabajo, y lo esta
haciendo, en términos de reno-
vacion de los concesionarios.
Tenemos que trabajar conjun-
tamente y lo estamos haciendo,
hoy en dia, estrechamente con
mi colega brasilefio.

—iPor qué la inversion en la
hibrida no aplicaraal RIGI?
—Primero, porque el proyecto
tiene que entrar todo en el RIGI
y el régimen solo acepta la parte
especifica de la hibrida. Lo que
hemos ido conversando siempre
con el Gobierno, que fue el pro-
blema desde el inicio, es que,
cuando se incorpora la industria
automotriz dentro del RIGI por
el tema nuevas tecnologias
-algo, basicamente, muy im-
pulsado por Renault-, el Go-
bierno traté de adaptar lo que
estaba pensado originalmente
paraotrotipo de industria e hizo
un esfuerzo significativo. Pero
sigue habiendo un problema,
que es la necesidad de tener el
vehiculo de propdsito tinico
(VPU), la sociedad que canaliza
los beneficios.

—¢Por qué esun problema?
—Cuando vos sos una empresa
nueva, que nace de cero, notenés
ningun problema porque
arrancas con un VPU, una so-
ciedad completamente nueva y
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con Niagara, pick-up de la gue Renault también hard una version hibrida, lo que elevara su inversién de 350 millones a mis de 400 millones de euros

aplica toda esa sociedad al RIGI.
Cuando sos una empresa en
marcha, que fabricas otros mo-
delos que no aplican, te obliga a
tener dos empresas en paralelo.
Una tiene que facturarle a la
otra... Todo el sobrecosto fiscal
de esa operacion entre esas dos
sociedadeste mata los beneficios
del RIGI. Le agregas una com-
plejidad enorme a tu operacion
paracambiar el dinero de manos.
Lo que ganas del RIGI lo perdés
entributacion cruzada. Lehemos
dado la vuelta, hace como dos
afos que venimos tratando.
Llegamos a la conclusion de que
novamos a entrar.

—iQué desafios encontré pa-
ra producir un vehiculo asi en
la Argentina?

—Por supuesto, no estan los
proveedores para todas las tec-
nologias. Pero el principal desa-
fio es siempre la competitividad.
Por eso, destaco mucho lo que
estamos conversando con el
sindicato para llevar al acuerdo
de la Argentina a los estandares
de otras plantas de Renault. Y
que son en paises que protegen
mucho los intereses de sus tra-
bajadores (para no pensar que
estamos haciendo algo que vaen
contra de ellos; al contrario).
Teniamos acuerdos que eran un
poco desactualizados con res-
pecto a otras plantas. Hablando
con el sindicato, planteamos cé-
mo hacemos para que Niagara
siga fabricandose solo en la Ar-
gentina y como hacemos para
seguir atrayendo inversiones.

El otro gran desafio es la com-
petitividad de la parte fiscal:
como hacemos para seguir tra-
bajando, en la medida de las
posibilidades del Gobierno,
para que el auto no exporte
impuestos.

—Cuando hablibamos hace un
ano, planteaba que 2026 tenia
que ser el aio para las refor-
mas porque 2027 lo come la
agenda politica. (En qué se
avanzdy qué falta?

—Enlo que se avanzo bien fue en
reforma laboral. Sin duda. Lo
que estamos discutiendo hoy
con el sindicato lo permite la
base de lo que se hizo en la re-
forma laboral. Nos da un marco,
laverdad, muy interesante.

La reforma tributaria todavia
esta muy lejos de lo que nos
gustaria a las empresas para
poder ganar competitividad.
Sobre todo, en tasas municipales
y provinciales. En el caso de
Cérdoba, esta bastante resuelto
en los primeros afos. Hay un
acuerdo especial para cuando
uno lanza un vehiculo nuevo.
Tiene una carga mucho menor;
esreducida. Pero, después, tenés
Ingresos Brutos, que es muy
distorsivo. Y el impuesto al Dé-
bito y Crédito, que el cliente
brasilefio o mexicano no tienen
por qué pagar.

—iPudo avanzar con el pro-
yecto para sacar la produc-
cion de Santa Isabel por fe-
rrocarril?

—Mucho. Estamos trabajando
mucho con el Puerto de Rosario.

“Que todaviano
haya definiciones
parajunio de 2029,
cuando vencela
politica automotriz
del Mercosur, no sé
si esalgo que
‘inquieta’. Pero si
nos ocupa.”

“Necesitameos tener
un pocode
previsibilidad.
Proponemos
prorrogar cuatro o
cincoanosy,
después, avanzar en
algo nuevosi es
necesario.”

Laidea esentrar y salir desde ahi.
No solo nosotros: estamos ha-
blando con Stellantis y General
Motors. Es lo que esta mas
avanzado; se puede empezar con
camiones. El ferrocarril podra
venir después. Por supuesto, en
el mundo entero, es uno de los
medios de transporte mas eco-
nomicos. Pero requiere grandes
inversiones. Lo que estamos
viendo son los plazos de repago
de esos desembolsos. Por eso,
terminamos separando. Dijimos:
“Avancemos con el puerto de
Rosario, si creemos que es un
gran asset para todo lo que es la
zona mediterranea para salir al
agua; y, después, el tren vendra
posteriormente”.

—iEmpujara al proyecto la
privatizacion del Belgrano
Cargas?

—Si, claramente. Las vias estan
muy bien. Contratamos un es-
pecialista e hicimos el recorrido
de toda la traza. Las vias requie-
ren muy poca inversion adicio-
nal. El tema son los vagones: son
especificos para llevar autos.
Cada uno cuesta u$s 100.000. Se
requieren muchisimos para los
volimenes de exportacion
combinado que tienen Renault,
Stellantis y alguna otra marca.
Ahi, las inversiones son muy,
muy significativas. Eso es lo que
tenemos que ver.

—iLe inquieta que a menos de
tres anos de que venza la Po-
litica Automotriz Comuin del
Mercosur no haya claridad en
lasreglas de juego con Rrasil?

—Nosésilapalabraes“inquieta”.
Nos ocupa. Efectivamente, es un
tema que hemos hablado con el
Gobierno. Desde hace ya un
tiempo. Nuestra propuesta, a
nivel de automotrices, es tratar,
enlamedidade las posibilidades,
de prorrogar lo que existe hasta
que aparezca algo nuevo. Ade-
mas, esta el tema geopolitico: hay
elecciones el afo proximo en la
Argentina y este afo en Brasil.
Por eso, proponemos que, hasta
que se estabilice esto, prorro-
guemos lo que existe. Porque las
inversiones que estamos discu-
tiendo hoy van a llegar en 2030,
2031. Necesitamos tener un poco
de previsibilidad sobre cuales
van a ser las reglas de juego. Lo
que estamos diciendo es eso: “No
inventemos nada nuevo; pro-
rroguemos cuatro o cinco afos y,
después, avanzamos en algo
nuevo si es necesario”.

—iEso implica preservar al
Mercosur comobloque?
—Desde el punto de vista de in-
dustria automotriz, el Mercosur
es Argentina y Brasil. Si, al final,
noesel Mercosury es unacuerdo
bilateral Argentina-Brasil, para
nuestro sector, es lo mismo. Lo
que si creo que hay que preservar
es un acuerdo bilateral. El Go-
bierno avanza con acuerdos bi-
laterales. Claramente, uno tiene
que ser con Brasil. Si es dentro
del Mercosur o no existe mas el
Mercosur y es un convenio bila-
teral, desde el punto de vista
automotriz, no cambia nada, con
tal de que haya unacuerdo.
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Dos décadas de compras
con ahorro real

ClubDia, el programa de fidelizacion de
Dia Argentina, celebra 20 afios de tra-
yectoria con el lanzamiento de su cam-
pana “Ahorros inspirados en vos”. Una
propuesta que se ha transformado en
una experiencia 100% digital a través de
la App Dia.

En el marco de esta celebracion,

ClubDia suma una gran accion promo-
cional para poner en valor la fidelidad de
sus clientes. Hasta fines de octubre, la
cadenarealizara sorteos quincenales que
entregaran un total de de $50 millones
€n cupones para usar en compras, ya sea
en la tienda de barrio o por medio de la
App Dia o Diaonline.

Para participar, los clientes simple-
mente tienen que llevar un producto de
alguna de las marcas participantes e in-
gresar susdatos y tarjetaClubDiaen la app
oescanear loscodigosQRdisponiblesenlos
folletos y enlas tiendas de barrio.___

KPMG

»

Diego Bleger,
nuevo socio director ejecutivo
de la firma

Asumira sus funciones a partir
del 1 de octubre. Con mas de 25
anos de experiencia, Bleger li-
deraba la practica de Advisory
de KPMG en el South Hub y se
desempenaba como lider de
Strategic Advisory._

VW CAMIONES Y BUSES

Pablo Princich,
nuevo gerente general de la
marca en la Argentina

Es ingeniero industrial, cuenta
con un MBA de la UTDT y mas
de 20 afios de experiencia en
Argentina y América latina,
donde se desarroll6 en las areas
de producto, ventas, marketing
yposventa.___

GASTRONOMIA

Arcos Dorados anuncia la proxima
apertura de un nuevo restaurante
McDonald’s en Mar del Plata, ubicado en
Av. de los Trabajadores 300, en la zona
del Puerto. La llegada del nuevo local
generara 70 nuevos puestos de trabajo,
principalmente orientados a jovenes de
la ciudad, tendra una superficie cubierta
de 440 m? y reunira formatos como
AutoMac, McCafé, Playland, sala de
cumpleaiiosy un Delivery Point.__

Unaoportunidad paralos jovenes

/A

Elstand de Base en LaRural

GESTION DE E-COMMERCE

Base.com dio sus primeros pasos en el
pais durante el Mercado Libre Experience
para mostrar cémo su plataforma, que
procesa mas de u$s 17.000 M anuales a
nivel global, ayuda a las marcas argenti-
nas a bajar el costo operativo por pedido
mediante 1A y stock unificado. El sistema
unifica en una sola capa la gestion de
producto, ventas de miltiples canales
(Marketplaces + Tienda propia), depo-
sitos (WMS) y envios en tiempo real, con
un equipo y soporte 100% argentino.__

SEMANA DEL ALFAIOR

Hasta este viernes, Bravado ( Av. del Li-
bertador 1410, Vicente Lopez.)celebra su
Semana del Alfajor, con una creacion di-
ferente cada dia de lamano de la pastelera
Analrie. La idea es tomar sabores clasicos
y reconocibles —queso y dulce, banoffee,
maicena, chocolate con quinotos y Tita—
y llevarlos al terreno del postre, con nue-
vas texturas, temperaturas y combina-
ciones. Disponibles en el menu ejecutivo
del mediodiay especial durante la noche.

Unade las propuestas

RENAULT ARGENTINA

Cristian Aguirre
asume ladireccionde la
Gerencia de Marketing

Aguirre regresa a la Direccion
Comercial de Argentina. Es li-
cenciado en Marketing y cuenta
con un posgrado en Marketingy
Direccién Comercial, ademas de
un MBA por la Universidad de
Barcelona.___

CENCOSUD

Ignacio Monteverde,
nuevo gerente general de
Mejoramiento del Hogar

Monteverde tendra como
principales desafios acelerar el
crecimiento del negocio, for-
talecer las capacidades co-
merciales y profundizar la es-
trategia omnicanal de Easy y
Blaisten.__
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NUEVA SEDE DEL BANCO MACRO

Se firmo en la provincia de Mendoza el acuerdo
que confirma la llegada de la nueva casa corpora-
tiva de Banco Macro a El Borgo, el complejo de
usos multiples desarrollado por Armentano De-
sarrollos Inmobiliarios, que combina residencias,
mercado y hospitalidad en un mismo masterplan.
El proyecto contempla el traslado del edificio
corporativo del banco desde la ciudad de Mendoza
hacia Lujan de Cuyo. La relocalizacion responde a
una estrategia de descentralizacion: acompanar el
desarrollo de la provincia y acercar a clientes y co-
laboradores alos nuevos polos de crecimiento._

FONDO DE ASISTENCIALABORAL

BBVA presento su propuesta de administracion
de los Fondos de Asistencia Laboral (FAL) para
empresas y PyMEs, que busca integrar su gestion
con la de haberes. Las companias que elijan al
banco para administrar su FAL hasta el 31 de di-
ciembre de 2026 accederan a una comision de
administracion del 0% desde su incorporacién y
durante todo 2027. Ademas, aquellas que incor-
poren nuevas nominas netas durante ese periodo
recibiran, a lo largo de todo el afio proximo, el
reintegro del 100% del aporte FAL correspon-
diente a esas nominas. Mas informacion en
bbva.info/FAL.___

\ =

SUBASTA SOLIDARIA

La plataforma Narvaezbid realizara una subasta
solidaria de zapatillas e indumentaria firmadas y
donadas por los atletas etiopes Yomif Kejelcha y
Fotyen Tesfay, participantes de la Media Maraton
de Buenos Aires. Lo recaudado sera destinado a la
Fundacion Natali Dafne Flexer para la creacion de
un espacio de esparcimiento y actividad fisica
para ninos, adolescentes y jovenes con cancer
dentro del Hospital de Clinicas. La subasta cerrara
el 22 de septiembre a las 14:00 y se realizara in-
tegramente online. Los interesados podran con-
sultar los lotes, registrarse y participar a través
del sitio web www.narvaezbid.com.ar.___


Base.com
http://www.narvaezbid.com.ar
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INTELIGENCIA ARTIFICIAL

Guerra de laIA: EEUU. acusa a empresas
chinas de copiar “a escala industrial”

Agencias estadounidenses difundieron un comunicado
enelqueafirmanque desarrolladores chinos copiaron
elcomportamiento de chatbots avanzados

___ ElCronista
___BuenosAires

La pelea por el liderazgo mundial
eninteligencia artificial sumé un
nuevo capitulo. Estados Unidos
acuso a seis empresas chinas —
DeepSeek, Moonshot Al, Alibaba,
MiniMax, StepFunyZ.Al—derea-
lizar campanas de “destilacion” a
escala industrial para extraer ca-
pacidadesdelos modelosestadou-
nidenses mas avanzados y usarlas
en sus propios sistemas.

La acusacion surgio de unin-
forme conjunto de laNSA, el FBI
y la CISA publicado la semana
pasada. Segun las agencias, las
compaiiias habrian obtenido mi-
lesde millones detokens median-
te millones de consultas desde
finesde2024.El objetivonoseria
copiar literalmente un madelo,
sino estudiar sus respuestas para
reconstruir habilidadescomora-
zonamiento y programacion, y
entrenar con ellas otro sistema.

PARA TRABAJAR Y JUGAR

Ladestilacion esunatécnicaen
laqueun modelo“alumno” apren-
de de las respuestas de otro mas
potente. El conflictoaparece cuan-
doseutilizaparaextraer capacida-
despropietariasmediante cuentas,
APIs,intermediariosy proxiesdes-
tinados a esquivar restricciones.

Entre los principales modelos
de frontera de Estados Unidos su-
puestamente vulnerados estan
GPT-5.5 de OpenAl, Claude Opus
4.6de Anthropic,Gemini3.1Prode
Google y Grok 4.1 de xAl. Son sis-
temasorientadosnoséloaconver-
sar, sino también capaces de reali-
zar razonamiento complejo, pro-
gramacion, comprension multi-
modal y ejecucion de tareas me-
diante herramientas.

China, sin embargo, ya no apa-
rece simplemente como un perse-
guidor. Moonshot presentd Kimi
K3, de 2,8 billones de parametros
y pesos abiertos. Alibaba lanzo
Qwen3.8-Max, con 2,4 billones de
parametros y hasta un millon de

tokens de contexto. Y DeepSeek
acabade presentar V4.1-Flash,una
arquitectura que busca combinar
mayor capacidad, velocidad y me-
nor costode inferencia.
Lacompetencia, porlotanto,es
mas pareja. Estados Unidos man-
tiene todavia una ventaja en mo-
delos de 1A de frontera e infraes-

Acer combina consola y laptop
en un solo dispositivo portatil

__ElCronista
— BuenosAires

LataiwanesaAcer presentdel Pro-
ject DualPlay Mini, un prototipo
que busca combinar una consola
portatil y una pequenia laptop en
unnico equipo. Eldispositivo fue
mostradoenlaferialFA 2026y, por
ahora, noesunproductoalaventa.

La principal novedad esta en
sumecanismo “flip-and-swivel”.
En su configuracién convencio-
nal,elequipofuncionacomouna
consolahandheld para videojue-
gos, con controles integrados a
ambos lados de la pantalla. Al
levantar y girar el modulo supe-

rior, esos controlesdanlugaraun
formato similar a la de una lap-
top, con un teclado fisico retroi-
luminado oculto enla carcasa.

La pantalla mide 8 pulgadas.
Acer noinformo todavia su reso-
lucion ni tecnologia del panel,
aunquebienpodriaserunoOLED.
Eltamanoresultarazonable para
jugar sosteniendo el equipo con
lasmanos, pero puede ser limita-
do para usar Windows durante
periodos prolongados. El disposi-
tivo también puede conectarse a
unmonitorexterno, unaalterna-
tiva mas practica para trabajar o
utilizarlocomounacomputadora
de escritorio compacta.

En el modo portatil, los con-
troles permiten jugar con una
disposicion similar a la de una
consola tradicional. En el modo
laptop, el teclado esta pensado
especialmente para juegos que
requieren muchasteclasy mayor
precision, como los de disparos
en primera persona o los MOBA.
Paratareas productivas, el usua-
rio podria escribir documentos,
navegar o conectar periféricos
externos, aunque el reducido ta-
maiio del teclado y la ausencia
aparente de un panel tactil pue-
den limitar lacomodidad.

El sistema operativo es Win-
dows 11, por lo que el DualPlay

Gemini ya tiene su
app de Windows

Elchatbot de Google busca hacerse
un lugar en las tareas cotidianas de
los usuarios con una nueva
aplicacion de escritorio. Tras
instalarse, la app puede invocarse
mediante el atajo de teclado

21

ChatGPTyDeepSeek, los chatbots

hl iticos de Estados Unid

tructura, mientras China, por su
parte, gano terreno con modelos
abiertos, costos mas bajos y una
velocidaddedesarrollonotable.La
acusacion de Washington agrega
una dimension nueva: la disputa
yanoselimitaaquién construyeel
mejor modelo, sino también a
quién puede aprender mas rapido

La portatil DualPlayincluye unteclado completo

Mini no esta limitado a un cata-
logo cerradodejuegos. Entearia,
puede ejecutar sin problemas ti-
tulos de PC, aplicaciones de pro-
ductividad y servicios de strea-
ming, ademas de conectarse a

yChina, respecti

delsistemadel rival.

China rechazo rapidamente las
acusacionesylascalificodeser “in
fundadas”. Mientras tanto, ambaos
paises avanzan hacia nuevas con-
versaciones sobre la seguridad de
1A, enunarivalidadtecnoldgicaque
cada vez tiene mas implicancias
economicas y estratégicas.

pantallas y accesorios externos.
Sucompatibilidad dependera, sin
embargo, del hardware final y de
loscontroladores que Acer utilice
siel conceptosetransformaenun
producto comercial.
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LA ECONOMIiA ESTADOUNIDENSE

Con inflacion persistente, crece la presion
para que Warsh suba las tasas de la FED

Lunes 14 de septiembre de 2026

Anthropic y las
armas bioldgicas

La startup asegurd haber

frustrado varios intentos de

cientificos este aiio de utilizar su
tecnologia para investigaciones
que podrian contribuir al
desarrollo de armas bioldgicas.
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Elpresidente delaReservaFederal, Kevin Warsh, siente crecer lapresidn paradefinir esta semanaunasubade tasas de interés. 8LOOMBERG

Preocupa en los Estados Unidos quelainflacién se
hayamantenido obstinadamente elevadaenel 3,4%
elmes pasado. El dato se conoci6 tras una semana
de fuertes subas delos precios del petrdleo

___ MylesMcCormick
__ KateDuguid

El presidente de la Reserva Fe-
deral, Kevin Warsh, se enfrenta
a una creciente presion para
desafiar a Donald Trump y subir
las tasas de interés esta semana,
después de que la inflacion es-
tadounidense se mantuviera
obstinadamente elevada al final
de una semana de fuertes subas
de los precios del petroleo.

Las expectativas en los mer-
cados financieros de una suba de
tasas de interés esta semana
aumentaron hasta casi el 85%
después de que la Oficina de Es-
tadisticas Laborales informara el

viernes que su indice anual de
precios al consumidor se man-
tuvo sin cambios en agosto con
respecto al 3,4% de julio.

La inflacion subyacente, que
excluye los precios volatiles de
los alimentos y la energia, se
situo en el 2,4%, solo un poco
por debajo del 2,5% registrado
enjulio.

Los economistas afirmaron
que la inflacion persistente ha-
cia cada vez mas probable que la
Reserva Federal aumentara los
costos de endeudamiento en su
reunion de esta semana, lo que
pondria a Warsh en rumbo de
colision con el presidente, quien
ha exigido repetidamente tasas

de interés mas bajas.

“Este dato sobre la inflacién,
junto con los datos recientes so-
bre el empleo, agudiza el con-
flicto entre el mandato de esta-
bilidad de precios de la Reserva
Federal y el dictado de mantener
contento a Trump”, dijo Eswar
Prasad, profesor de economia de
la Universidad de Cornell.

El informe del viernes se
produjo en medio de un nuevo
repunte de los precios del pe-
tréleo, impulsado por el con-
flicto en Oriente Medio. El cru-
do Brent supero los 100 délares
por barril esta semana por pri-
mera vez desde julio, lo que
provoco una venta masiva de

Las expectativas en los
mercados financieros
de una suba de tasas de
interés aumentaron
hasta casi el 85%

Aumentar los costos de
endeudamiento pondria
a Warsh en rumbo de
colision con Trump,
quien exige bajar tasas

bonos a nivel mundial que elevo
los costpos de endeudamiento a
largo plazo de Estados Unidos a
su nivel mas alto en afios.

Tras la publicacién de los
datos de inflacion, los opera-
dores aumentaron sus apuestas
aque la Reserva Federal tendra
que subir las tasas de interes.

El Cronista

Hace una semana, los opera-
dores consideraban que un au-
mento en la reunion de sep-
tiembre del banco central era
una posibilidad remota.

“Ahora todo apunta a que la
Reserva Federal subira las tasas
de interés la semana que viene”,
afirmo Krishna Guha, de Ever-
core ISI. Sin embargo, afadio
que cualquier medida “alin esta
sujeta a ciertas incertidumbres
residuales”, entre ellas la ca-
pacidad de Warsh para con-
vencer a sus colegas responsa-
bles politicos y la posibilidad de
que el alza del precio del pe-
troleo serevierta.

El aumento de los precios de
la energia esta semana se pro-
duce en medio del iltimo re-
crudecimiento del conflicto en
Medio Oriente, en el que los
rebeldes huties, respaldados
por Iran, capturaron un puerto
clave del Mar Rojo, amenazan-
do con interrumpir el trans-
porte maritimo en el estrecho
de Bab el-Mandeb en un mo-
mento en que el estrecho de
Ormuz permanece practica-
mente cerrado.

En un contexto en el que los
costos de endeudamiento
mundiales se disparan a sus
niveles mas altos en anos, el
intento del secretario del
Tesoro estadounidense, Scott
Bessent, de controlar los
rendimientos de los bonos
del Tesoro alargo plazomedian-
te la recompra de bonos reci-
bio una fria acogida en los
mercados.

Sin embargo, el viernes, la
rentabilidad de los bonos del
Tesoro a 10 afos se estabilizo
cerca de maximos de tres anos,
ya que la perspectiva de un ra-
pido aumento de las tasas de
interés reforzo la confianza de
los inversores en que no se
permitira que la inflacion se
descontrole, y el precio del pe-
troleo retrocedio desde su ma-
ximoreciente.

En la ultima reunién del
Comité Federal de Mercado
Abierto, celebrada en julio, los
funcionarios optaron por
mantener los costos de endeu-
damiento en un rango de entre
el 3,5y el 3,75 por ciento.
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Sin embargo, tres de los doce
votantes se desmarcaron de la
mayoria y votaron a favor de un
aumento de un cuarto de punto.
Los analistas senalaron que los
datos de inflacion persistentes
del viernes probablemente
impulsarian a otros miembros
del comité a sumarse a ellos y
respaldar el aumento.

“Los datos de inflacion de
agosto apuntan en la direccion
equivocada para la Reserva
Federal”, dijo Mike Reid de RBC
Capital Markets. “Quienes de-
fendian mantener las tasas de
interés ahora van a reconside-
rar su postura y pensar: ‘Tene-
mos que controlar esto’”.

Las apuestas del mercado a
favor de una suba de tasas ya
habian aumentado considera-
blemente después de que Warsh
pronunciara un discurso de tono
agresivo en Jackson Hole a fines
del mes pasado, indicando que, a
menos que se produjera un ra-
pido progreso en la contenciéon
de los precios, el banco central
tendria “trabajo por hacer”.

La medida de inflacion pre-
ferida por el banco central, ba-
sada en el gasto en consumo
personal, se situé en el 3,7% en
julio, el ultimo mes para el que
se dispone de datos, y ha supe-
rado su objetivo del 2% durante
mas de cinco afios.

“Ahora nos vamos de ex-
cursion”, dijo Kurt Lewis en
Piper Sandler. “En este caso,
todos pensabamos: ‘Tiene que
pasar una cosa mala masy en-
tonces estaremos listos para
irnos’. Y creo que ya hemos te-
nido suficiente”.

Sin embargo, algunos eco-
nomistas advirtieron que, a
pesar de las crecientes expec-
tativas de una suba de tasas, no
habia garantia de que la Reserva
Federal actuara.

“Algunos en el mercado
creian que una lectura mas baja
del IPC era necesaria para que la
Reserva Federal mantuviera la
pausa y ahora han cambiado sus
expectativas hacia una suba”,
dijo Atsi Sheth, directora de
crédito de Moody’s Ratings.

“Sin embargo, dado que la
inflacién se desarrollo en gran
medida segun lo previsto, en
lugar de acelerarse, la posibili-
dad de una pausa prolongada
sigue sobre la mesa”, afiadio.

Los elevados precios del
combustible siguieron siendo el
principal motor de la inflacién
en agosto, y la gasolina repre-
sent6 mas de un tercio del au-
mento mensual del 0,4%.

Kroger, la mayor cadena de
supermercados de Estados
Unidos, recorté el viernes sus
previsiones de ventas para el
afo, y su director ejecutivo,
Greg Foran, afirmo que el au-
mento del precio del combus-
tible habia contribuido a unas
condiciones mas dificiles en las
que “los clientes compran mas
por necesidad”.

“Lo que estamos viendo es
que el consumidor sigue siendo
disciplinado. No es que falten a
las tiendas. Acuden a ellas, pero
son bastante selectivos con lo
que compran”, dijo Foran.__

Elhidrégena limpio puede permitir alos paises reducirsudep

Financial Times

iadelosc

CONSECUENCIA DE LA GUERRA DE MEDIO ORIENTE

Energia: la crisis petrolera
reaviva el interés por
el hidrogeno limpio

Eldirectorde Air Liquide afirma que las
consecuenciasde laguerraconIran han llevado
alos gobiernos areconsiderarelusode

combustibles caros

— Malcolm Moore

Segun uno de los mayores
proveedores del sector, las
consecuencias de la crisis del
mercado petrolero de este afio
han llevado a los gobiernos de
todo el mundo a reconsiderar
el hidrégeno limpio, a pesar
de ser mas caro que los com-
bustibles convencionales.

El consejero delegado de
Air Liquide, Francois Jackow,
afirmo que su empresa, con
sede en Paris, habia hablado
con funcionarios de Bruselas,
capital de la UE, Francia, los
Paises Bajos, Japony Corea del
Sur sobre el uso de hidrogeno
limpio como alternativa a los
combustibles fosiles, desde
que el ataque de Estados
Unidos e Israel contra Iran

dispard los precios del petré-
leoyelgas.

Segun afirmo, los paises
importadores de energia
“gastaron de mas” colectiva-
mente mas de 100.000 mi-
llones de délares en precios
inflados del combustible du-
rante los dos primeros meses
del conflicto que comenzo en
febrero, lo que anade una nueva
urgencia a la iniciativa para re-
ducir la dependencia de los
combustibles fosiles.

“El hidrogeno no solo es una
forma de descarbonizar, sino
también un elemento clave para
garantizar la seguridad energé-
tica”, declar6 Jackow a Financial
Times. “Los miles de millones
necesarios para acelerar real-
mente el ecosistema del hidro-
geno parecen insignificantes en

comparacion con el costo total
que supone unacrisis”.

Segun Air Liquide, el sobre-
costo se debid al aumento de los
costos de importacion de com-
bustibles fosiles y al costo de los
paquetes de ayuda, como las
reducciones de impuestos y las
subvenciones.

Esta no es la primera vez que
una emergencia petrolera ha
impulsado un mayor interés en
el hidrégeno. Un Cadillac pro-
pulsado por hidrégeno partici-
po en el desfile inaugural del
nuevo presidente estadouni-
dense Jimmy Carter en 1977, a
raiz de la crisis petrolera arabe.

Elinforme anual del Consejo
del Hidrégeno, publicado el
jueves, sefiala que ya se han
comprometido 130.000 millo-
nes de délares para proyectos

fosiles. sLoomeerc
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de hidrégeno limpio, de los
cuales el 90% estan en cons-
truccion o en funcionamiento.

Dos tercios de los ejecutivos
del sector encuestados por el
consejo coincidieron en que la
seguridad y la resiliencia ener-
géticas eran los principales fac-
tores que impulsaban el interés
por este combustible.

El hidrégeno se utiliza en
refinerias para transformar el
petroleo crudo en combustibles
y para fabricar fertilizantes.
También puede utilizarse como
reserva de energia y para ali-
mentar vehiculos.

La mayor parte del hidrogeno
se produce a partir de gas natural
mediante un proceso que emite
dioxido de carbono. Las formas

Los paises importadores
de energia gastaron mds
de 100.000 millones de
dolares extra en precios
inflados del combustible

El hidrogeno se utiliza
en refinerias para
transformar el petroleo
crudo en combustibles y
fabricar fertilizantes

mas limpias se obtienen captu-
rando y almacenando las emi-
siones o utilizando energia re-
novable para separar el agua en
hidrégenoy oxigeno.

El llamado hidrégeno verde
es la versién mas respetuosa
con el medio ambiente, pero
también la mas cara de pro-
ducir.

El hidrogeno limpio puede
permitir a los paises reducir su
dependencia de los combus-
tibles fosiles, al tiempo que
apoya el desarrollo de la
generacion de energia edlica,
solar y nuclear.

“Pero tampoco se puede
electrificar todo”, dijo Jackow.
“Ahi es donde entra en juego
el hidrégeno, para las indus-
trias dificiles de electrificar”,
como la refinacion y el trans-
porte, continud, sefialando
como Corea del Sur estaba
interesada en utilizar
hidréogeno para alimentar
su flotade autobuses.

Sin embargo, segun el Con-
sejo del Hidrogeno, mas de la
mitad de la capacidad de hi-
drogeno limpio actualmente
prevista se encuentra en China,
y la industria esta encontrando
dificultades en otros paises de-
bido a los “persistentes proble-
masde costos”.

Jackow advirtié que el cre-
ciente interés de China podria
permitirle asegurar una posi-
cion dominante a menos que
Europa acelerara sus planes. “El
mundo ya ha visto esta pelicula
antes, con los vehiculos eléc-
tricos”, dijo. “Debemos cons-
truir multiples cadenas de su-
ministro, necesitamos sobera-
niayresiliencia”.__
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Sin Nucha, la clasica
pasteleria busca crecer
como cadena en el interior

el

Paraeste aiio proyectalaaperturade cu,

La compafiacuentacon17locales, crece
confranquiciasytieneun plande
expansion por fuerade BuenosAires

___JuanaPosbeyikian
___ Jpasbeyikian@cranista.com

ucha, la cafeteria que

tiene mas de 30 afios

en el mercado y que

lleva el nombre de su

fundadora, Regina ‘Nucha’ Va-

ena, delined un plan de expan-

sion para hacerle frente a la re-
traccion del consumo.

Actualmente, la empresa

cuenta con 17 locales -dos pro-

pios y el resto, franquicias-

distribuidos en el AMBA, a ex-
cepcion de uno de ellos ubicado
en Rio Gallegos (Santa Cruz).
Para este afio, ademas, pro-
yecta la apertura de cuatro
nuevas franquicias en los ba-
rrios de Nunez, Saavedra, Ge-
neral Rodriguez y City Bell.
Pero, ahora, su estrategia
comienza a correr por una
senda paralela. La empresa
busca dar el salto bonaerense
para llegar a otras provincias
del pais, puntualmente a Neu-

atro nuevas franquicias en los barrios de Nufiez, Saavedra, General Rodriguezy City Bell

oo
Cerrd 2025 con una fac-
turacion de $ 5700 millo-
nes. Una franquicia
cuesta entre u$s 120.000
y u$s 140.000 para
locales que rondan

los 80 m2 a 100 m2

quén, Salta y San Juan.

“En AMBA se atomizé mu-
cho el consumo y la apertura de
locales chicos de cafeterias de
especialidad esta minando los
ingresos del resto. El consumo
no se expandio, sino que la torta
esta repartida entre mas juga-
dores. Nuestro plan de expan-
sién esta pensado para llegar a
lugares que estén avidos de
buenas marcas, pero que no
tengan grandes locales ni ex-
periencias de competencia im-
portantes”, sefala Carlos Rava,
socio gerente de Nucha.

Y agrega: “Por eso no vamos
a Mendoza, Cérdoba o Rosario”.

Segun datos de la empresa,
cerr6 2025 con una facturacion
de $ 5700 millones y proyecta
elevar ese nimero a $§ 7500
millones luego de las cuatro

aperturas que tiene previstas
paraeste afio.

Nucha cuenta con dos plan-
tas en La Paternal, desde donde
abastece con sus productos
dulces a todas las franquicias.
Los productos salados, en tanto,
los elaboran los franquiciados.
Su produccién mensual se situa
en 65.000 unidades.

“Dentro de la inversion que
les pedimos a los franquiciados
de estas nuevas provincias esta
incluida una cimara de conge-
lado que nos permita enviarles
productos alrededor de una vez
por semana o cada 10 dias”,
explica el ejecutivo.

Instalar una franquicia de la
compafia cuesta entre u$s
120.000 y u$s 140.000 para
locales que rondan los 80 m2 y
100 metros cuadrados.

En tanto, el plazo parael re-
torno de la inversion se situa
entre 20 a 30 meses.

“Nuestros costos, tanto de
servicios como de alquileres,
subieron por encima de la in-
flacion durante el ultimo afio, lo
que generod que subiera nuestro
esquema de costos”, sostiene.

Actualmente, el ticket pro-
medio ronda entre los $ 20.000
y $ 30.000. “La cantidad de
tickets y transacciones, afio
contra ano, fue bajando. El tic-
ket promedio no subié a niveles
de la inflacién, hay menos can-
tidad, y las personas gastan
menos en relacion al afio pasa-
do. En cuanto a transacciones,
estamos entre un 10% y 12%
abajo”, detalla.

Su fundadora, Vaena, co-
menzoé Nucha casi como un
pasatiempo. A fines de los afios
‘70, después de haber estudiado
Quimica y de abandonar la ca-
rrera poco antes de recibirse,
empez6 a preparar tortas para
vender desde su casa. Tras
quedar viuda con tres hijos, la
necesidad de generar ingresos
convirtié esa actividad en un
emprendimiento. Vaena co-
menzo6 a ofrecer sus tortas en
cafés y locales de la zona,
mientras su hijo Javier se ocu-
paba de las entregas y de buscar
clientes.

En los ‘80, madre e hijo
transformaron el garaje de su
casa en un pequefo punto de
venta: colocaron un mostrador
y una heladera y comenzaron a
atender alos vecinos.

El salto al formato de cafe-
teria llegé en los ‘90 con la
apertura del primer local en la
esquina de O'Higgins y Zabala,
aun en funcionamiento. A par-
tir de alli, Nucha sumé nuevos
puntos de venta y profesiona-
lizo su produccién, hasta ins-
talar la planta de Paternal.

Hace tres meses, Vaena fa-
llecio, asus 85anos._
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