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MERCADO DE CAPITALES. Favorecido por el orden
macroeconomico, en 2024 llego a voliimenes
récord. El “default™ agropecuario encendié
alarmas. Los productos mas negociados.

Finanzas. Buen
clima, pero con
nubarrones que
vienen del agro

Pablo Moragues
Especial

undgue aun lejos del volu
men gue se 'lI'IL'i.'J ©n
otros paises de la regidn, el
mercado de capitales enla

\rgentina sigue su avance, apalanca
do sobre todo por la estabilidad
IMACTOECONOIMIC
Este tipo de fondeo, alternativo al

tradicional que obtiene a traves de
los haneos, cumple un rol significati
vo, no solo para linanciar al sector
productivo. por medio de acciones u
obligaciones negociables (ON), sino
también al sector publico, mediante
la adquisicion de los bonos v las
letras que colocan el Tesoro o el Ban
co Central,

Datos del Mercado Ardentino de
Valores (MAV) indican que en
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diciembre de 2021 la negociacion de
cheques de pago diferido (CPD), tan
to fisicos coma electronicos, facturas
de crédito electronicas (FCE) v paga
rés alcanzo un estimado de $ 14
billones. De esta manera, el acumula-
o del ano pasado marco un incre
mento interanual del 24% v ascendio
al nivel récord de $ M4 billones

Por otra parte, teniendo en cuenta
¢l promedio de todos los meses del
afo, el instrumento de mayor volu
men operado en el MAV durante
2024 fue el pagaré, con una participa
cion promedio del 67% en el total
negociado,

Pero no todo es color de rosa. En
las ultimas semanas, saltaron varias
alarmas cuando se conocid que
empresas del sector agropecuario
como Los Grobo, Agrofina v Surcos
avanzaron en la presentacion de un
CONCurso |}{l‘\'l‘ll] ivo de '.Il'ﬂ‘l‘(ll]l'("\'.
segun lo hicieron saber a través de
comunicaciones elevadas ante la
Comision Nacional de Valores (CNV),
en el marco de la caida de los precios
globales de los commaodities

En proceso de afianzamiento

Referentes del mercado de capita-
les observan que el crecimiento del
sector esta aprovechando el impulso
a favor que produce la politica de
1cion de precios, superavit
“ontrol monetario del Gobier
no nacional.

Manuel Tagle, presidente de la Bol
sa de Comercio de Cordoba, comen
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fa que la Argentina tiene un mercado
de capitales mas chico que otros pai
ses de la region, producto de las poli-
ticas intervencionistas del Lstado
que afectaron la confianza de los
eventuales inversores

Sin embargo, destaca: “El ano
pasado, el mercado de capitales pedo
un gran salto porque se financiaron
U$S 10 mil millones en obligaciones
negociables. cuando el promedio
historico habia sido en los Giltimos
anns USS 2400 millones o US:
millones. Esto guiere decir que el
mercado de capitales. con esta politi-
ca, comenzo a tomar mas dimen
sion”

Yara Pablo Pereyra, gerente gene-
ral de Acindar Pymes SGR (Sociedad
de Garantia Reciproca), la situacion
actual del pais estd llevando al forta
lecimiento del mercado de capitales.

“Con la posibilidad de ingreso de
nueve fondeo, de nuevos inversores,
el sisterma es una herramienta suma
mente atractiva gue complementa lo
gue es el linanciamiento tradicional
via hancos™, asegura el directivo

Victoria Alfonso, asesora financie
ra y especialista en financiamiento
Pyme en Focus Investment Manage
ment, agrega (ue en este panorama
las SGR estdn trabajando a full.

“Eltema es gue para el que toma
deuda esta quedando caro en pesos,
Lo que si, hay mucho mercado para
1o que es |m, wré hard dollar, aungue
por este lado no todas las SGR califi
can para esta operatoria”, senala

REUTERS/ARCHIVD
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BOLSA DE COMERCIO. El mercado de capitales en Argentina alcanzo el afo pasado niveles récord de transacciones, por un fuerte volumen de operaciones.

Alfonso.

A su turno, Agustin Martinez,
portfolic manager en  Dracma,
recuerda que el mercado de capitales
es el lugar que conecta a los inverso
res con el financiamiento que requie-
ren las empresas.

“Ahi es donde se ve gue el merca-
do de capitales argentino no esta
cumpliendo del todo esa funcion. El
mercadao local es todavia muy tran-
saccional, es muy del dia a dia, Falta
pensar en el ahorro a mediano y lar
go plazo”, evalia,

Agro: ;alarmas o casos

puntuales?

Mientras tanto, los referentes coin
ciden en que los recientes incumpli-
mientos de pago por parte de alsunas
empresas, principalmente del sector
agropecuario, son casos puntuales
e tienen mas e Ver con Procesos
internos de las companias gue con
eventuales inconsistencias en el
mercado de capitales.

“Son situaciones puntuales de
empresas que se endewdaron en
ddlares con instrumentos del merca
do de capitales v realmente el sector
agropecuario ha estado pasando un
momento dificil, entre otros mativos,
por la quietud del tipo de cambio v la
sequia, a lo que se suma que el pre
cio de los commodities estuvo mis
bien a la baja el ano pasado”, evalua
Tagle,

Alfonso manifiesta también que
esta situacion no ha afectado la ope
ratoria habitual: *Por lo menos, no se
ve nada inusual a nivel mercado que
indigue que se hayvan dejado de ope
rar instrumentos por esa razon”,

Alrespecto, Pereyra menciona que
todo lo que tiene que ver con el siste
ma de sociedades de garantia reci-
proca en los tltimos anos ha evolu
cionado muchisimo el nivel de anali
sis de crédito.

“Estos  incumplimientos  son
hechos aislados, propios en alguna
medida de un sector econdmico que
arrancd 2024 con una determinada
econdmica que no se dio v, en
definitiva, el problema gue se suscitd
uvo (|1Il' ver l“']"l{i] amente con
razones propias de las empresas. no
COn una cux n l{l'l{'fljl'l [ sistémi
camente a las SGR”. opina el referen
te de Acindar Pymes.

Mirtinez aporta que “se trata de
casos puntuales de ese rubro en par
ticular, porgue las retenciones estin
altas, el precio internacional de la soja
cayd v el dolar se deprecid. cuando
todos estos agentes estaban esperan-

$14.4

Operaciones. |.os datos informados
por el Mercado Argentino de Valores
(MAV) muestran en diciembre
pasado la negociacion de cheques de
pago difenido (CPD), tanto fisicos
como electronicos, facturas de crédito
electrinicas (FCE) y pagarés alcanzo
un estimadode $14 billones. De esta
manera, el acumulado alolargo de
tode 2024 marcd una suba interanual
del 24%Yy llegd al nivel récord de $
14,4 billones.
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do lo contrario, Pero no afect al resto
del mercado, porque el sector ligado
ala energia y al petroleo, por ejem
plo, sigue firme v los inversores con-
tintan mostrandao confianza”™

Perspectivas y costos financieros

Aungue las perspectivas para este
ano, en caso de sostenerse el superi-
vit fiscal, son auspiciosas para el
mercado de capitales, el sistema no
estd exento de materias pendientes,

Seguin Tagle, un tema que hay que
resolver es el cepo cambiario. “El
Gobierno sabe que hay que resolver-
lo porque genera trastornos gue no
son deseables. Tampoco se puede
pretender que el Gobierno haga un
salto al vacio. Por el contrario, para
avanzar en este sentido tiene que
lograr cierta confianza v un acuerdo
quizis con el Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI) para poder liberar el
tipo de cambio”, explica el titular de
la Bolsa de Comercio local,

Perevra, a su turno, observa que el
contexto posibilita, infcialmente, una
mavor demanda de crédito para capi-
tal de trabajo.

“Las empresas necesitan ese
linanciamiento de capital de trabajo
para darles plazo a sus clientes v, en
alguna medida, para acompaiiar ese
misma plazo con proveedores. Ahies
donde creo gue el mercado de capi-
tales, a partir de justamente su sim
plicidad de herramientas, va a serun
actor clave. Es algo que se vaa dara
lo largo del afo, definitivamente”,
resalta el referente.

En cuanto a los costos financieros
de los instrumentos, Perevra indica
que, en este Nuevo contexto con una
tasa de interés real positiva, tanto las
empresas comao las entidades que
analizan crédito tienen que mirar con
mucha mas atencion el peso de ese
costo financiero en la estructura de
Ccostos wtales de una compania.

“Tenemos que ser eficientes en el
uso de herramientas. E1 contexto en
donde antes se licuaba el costo finan-
ciero hoy no existe mas, por o que la
empresa tiene que jugar con el costo
real de ese fnanciamiento”, insiste ¢l
referente.

PERCEPCION, En Argentina, todavia persiste en muchos sectores la idea de que es muy complicado acceder a fondos a través d
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El desafio: romper el tabui de que el
mercado de capitales "es dificil”

Comparado con otros paises de la
region, la relativa pequeiez del mer-
cado de capitales argentino revela,
por un lado, el desconocimiento que
persiste a nivel local de las distintas
alternativas de financiamiento; y, por
otro, las posibilidades ciertas de
expansion que tiene esta operatoria
de cara al futuro.

“Nos falta mucho conocimiento.
Es importante educar a las empre-
bre todo a las pymes.
Strumentos que exis
posibilidades. Hay compaiiias
no salen del banco v del cheque por-
que todavia estin atadas al tabi de
que el mercado de capitales es difi-
cil”. cuenta Victoria Alfonso.

‘ara la referente, *si uno se pone a
ver los nameros. el mercado de
capitales ha crecido, pero hay toda-

via para ensefar, para invitar a que
se sumen a usar el mercado, no
como reemplazo del banco, pero si
como aliado”,

En esta sintonia, Pereyra mencio
na también que el desafio educativo
es el mas importante. “*No nos olvi
demaos de que Argentina cerra 2024
con una relacién crédito al sector
privado sobre PIB cercana al 6,5% o
el 7%. y es un nivel bajisimo respec-
Lo de cualquier pais de la region”,
recuerda.

“Tenemos que trabajar fuerte-
mente en sostener niveles educati-
VO$ v de asesoramiento para que se
conozcan estas herramientas, por-
que me parece (ue una vertical
Importantisima de crecimiento
hacia delante de la Argenting justa-
mente pasa por la penetracidn del

eredito al sector privado”, insiste el
referente de Acindar Pymes.

En tanto, Tagle menciona dentro
de los desafios para el sector finan
ciero que se mantenga la actual poli
tica econdmica,

“Loque el Gobierno tiene gue pro
fundizar en 2025 es la reduccion aiun
mas del gasto piblico, para poder
disminuir la presion fiscal. Ademads,
los gobiernos provinciales v munici-
pales tienen gue generar un proceso
de convergencia hacia la politica del
Gobierno nacional”, sefiala,

Otro reto para el sector financiero
es aprovechar el viento de cola que
provoco el blangueo de capitales.
Allonso asegura que el impacto de
esta medida lue cuatro veces mayor
gue el que inicialmente se esperaba.

La asesora financiera pondera que
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el mercado de capitales.
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el blangueo “movid mucho el mer

cado y generd demanda, sobre todo
e pagarés de hard dollar v todo lo
fue son ohligaciones negociables.
Ha habido un incremento muy gran-
tle en la cartera que manejamos v de
cuentas de gente gque, a lo mejor, no
hubiese llegado de otra forma al
mercado de capitales porque tenia
sus dolares guardados”.

Finalmente, Martinez menciona
también como un desafio para la
expansion del mercado la consoli-
dacion de la estabilidad macroeco
nomica.

“La publicacion del tweet (en
referencia al posteo en la red social
X) del Presidente (lavier Miled, sobre
el activo digital $Libra) hizo que las
acciones cayeran luego aproxima
damente un 6%, que los bonos
retrocedieran un 2% (aungue luego
s¢ recuperaron) v que el riesgo pais
subiera; ese tipo de cosas todavia
son undesalio v hacen gue la rueda
no gire con la libertad con gue
deberia hacerlo”, cierra el referente
de Dracma.
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TECNOLOGIA. Comenzo armando computadoras
en el garaje de sus padres. Hoy es referente
mavorista en el rubro v director ejecutivo

de la Camara de Informatica del Interior (Cidi).

Leonardo
Marques

Del mundo
‘ocamer” ala
informatica,
PEero con una
mirada humana

Diego Davila

ddavila@lavezdelinterior.com.ar

omo buen emprendedor

tecnologico, empezi

armando computadoras en

¢l garaje de la casa de sus
padres. Siempre enamorado del
mundo gamer, con laayuda de un tai-
wanés entrd al mercado mayorista de
la informdtica 25 anos atrds,

Con Trade IT, es uno de los referen-
tes locales: tambicn es director ejecu-
tivo de la Camara de Informatica del
Interior (Cidi). Advierte sobre las difi-
cultades que tuvo (ue pasar este sec-
tor. superando los vaivenes de la eco-
nomia v la politica, v de la necesidad
de valorizar el contacto humano y ¢l
“cara a cara”, sobre todo frente al
avance de la inteligencia artificial (1A).

—Arrancaste cuando empezaba
adecaer la convertibilidad. Es difi-
cil encontrar momentos buenos
para iniciar una empresa en
Argentina, ;no?

-Asies, comence en 1999, con los
tltimos coletazos de la convertibili-
dad Di los primeros pasos ¥ nos aga-
rrd la crisis de 2001 A mi me dio una
dran mano una persona gue es de
‘Taiwan, Yu Shing Liao, quien aqui en
Argentina se hace lamar Patricio Liao
v cuando va a Estados Unidos se hace
llamar Scott.

-ijPobre! Un nombre dificil de
pronunciar.

-Mi familia era fabricante de pastas.
Mi abuelo. luan Rafael Verga, tenfa un
campo en Santa Fe. hacia molinos de
viento. Enunmomento le pintd venir-
sea Cordoba v puso una fdbrica de
pastas. La Santafesina, en la calle Fra-
gueiro. Llegd a ser una de las mas
grandes en Cordoba. Cuando mis

padres se casaron, también se dedica-
ron alo mismo, con un local en aveni-
da La Cordillera, y miabuelo les regalo
la casa que estaba al frente de su fbri-
ca. Ahi comenzd Tradel T, en el garaje.

—-iEn un garaje! Como todo

I b

~Claro. Yo trabajo desde los 14
anos, arrangudé en la fabrica de mis
padres los fines de semana. Yo me tha
a bailar a Keops el viernes. Volvia el
sabado a la mariana, alas 8 entraba en
la Fibrica v le pesaba hasta las 3 de la
tarde. Me iha a dormir. Salia el sdbado
ala noche, el domingo hacia el mis-
mo circuito v después me iba a dor-
mir. Entonces, siempre tenfa unos
pesos mids que mis amigos. Mis
padres me ensenaron la cultura de
ganarme la plata. Cuando terming el
secundario, quise estudiar Ingenieria
€0 Sistemas, pero me mato tanta
matemiitica, v vo queria programar.
Estudi¢ Diseno Industrial varios anos,
pero cuando mi padre se fundio, luve
que dejar v ponerme a trabajar.

- Qué le paso?

-Erala época de Carlos Menem, se
fundieron las fibricas de mi abuelo,
de mi papi v de mi tio. Mi viejo, Fran-
cisco Domingo Valenlin Marques
Lisandra. nacio en Espana: mi mama
se llama Graciela. Asf [ue que se can-
s6 de Ardgentina y se fue a vivir a
Camborii. Brasil. donde vivian otros
parientes que se habian ido durante la
crisis del gobierno de Ratil Alfonsin.

~Cada crisis hecha a los argenti-
nos del pais.

Yo tenia que trabajar o trabajar. Asi
que arranqgue haciendo servicio téc-
nico en el garaje. copiando CD o
armando maguinas. £l hueco de la
escalera era el depdsito. Siempre tra-
bajeé con la idea de utilizar lo mejor

.. |
Pasion por lo “gamer”
y porel basquet

Nombre. Leonardo Marques (47).
Casado con. Maria Daniela
Hijas. Marfa Clara (13) y Maria Paz
().

Le gusta, £l mundo gamer y el
basquet. Fue nadador, compitic
para Instituto y el Club Municipal
en estlio espalda, “Es el estilo que
representa al empresario pyme,
porque hacés un esfuerzo
tremendo sinver la meta ni por
dénde vas’, asegura.

Empresa. Trade IT (mayorista) y
Nube Tecno (paramercado
corporativo),
Cargo. Socio gerente.
Empleados. Cinco.
Productos. Mareja més de 700
lipos de articulos informaticos.
Teléfono. (351) 262 5500
E-mall. leo@tradeit com ar
Web. wwwi.tradeit com ar

que viniera, para gue cuando viniera
algim amigo me dijera: “Che, ;qué es
esto?” o Yj0ud bueno que estian los
juegos!”,

~;Cudndo te convertiste en
mayorista?

=A mi me gustaba el modding que
es como el tuning de autos, pero para
PC. Lo que hoy se llama gamer. Modi-
licibamos gabinetes. Coma no exis-
tian los gabinetes con tapas acrilicas,
comprabamos gabinetes de chapa de
1 milimetro, los cortaba con amolado-
ra y poniamos vidrio. Si habia plata.
porque era muy caro, les poniamos
acrilico. No habia led, asi que usiba-
mos citodos frios, Lra todo superca-
sero., Tuve el primer gabinete de alu-
minio de Argentina y las primeras pla-
cas aceleradoras. Nuestro inicio fue el
mundo gamer, no es 1o gue hago aho-
ra; enalgiin momento, vamos a volver,
POrGUE st en mi corazon.

~¢Hoy qué venden?

=Insumos v servicio. Tenemos mas
de 700 productos. El pico gamer fue
entre 2005 y 2006, legamos a mane-
Jar mais de dos mil productos, mas de
100 gabinetes. Después, el mercado
cambid. Cuando hacia modding,
conoci a Patricio. Al prineipio, los pro-
cesadores tomaban mucha tempera-
tura. Acd en Argentina no habia solu-
cion de refrigeracion que sirviera.
Buscando en foros me pusea chatear
con Patricio. £l me mand6 una caja
con un producto que solucionaba el
problema, no me cobrd nada, y me
dijo: “Sali a mostrarlo™ Me puse el tra-
je. portafolio en mano, y sali a visitar
negocio por negocio, por Chacabuco
v Maipu hasta casi el rio Suguia, y por
25 de Mavo v 9 de Tulio hasta La Cafa
da. Pero nadie me daba hola.

- Por qué?

=Un dia uno me atendid y me pre-
gunto: “;Vos sos de la Afip?, ;por qué
venis vestido de traje?”. Ahi me di
cuenta de que en nuestro rubro tenés
que usar chomba, jeans y vestir rela-
jado. Acd todos usaban coolers chicos
que salian USS 4. Mi producto valia
US$S 10, porque tenia una tecnologia
superior. Yo les decia: "La tanda nueva
de procesadores levantan temperatu-
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ACTIVIDAD. En el dlitimo trimestre de 2024, asegura Marques, las ventas cayeron hasta 50%, pero en enero y en febrero se empezod a notar la reactivacion, Marzo sera el mes clave para saber como serd el afio 2025.

ra 'y se le van a fuemar Yo voy a
seguir viniendo hasta que se te
empiecen a quemar v ahi me vas a
agradecer gue vo siga viniendo®. No
me daban bola. Hasta que me lama
luan Carlos. de PCNet, v me dijo:
“Boludo. jdénde estabas? jYa quemé
cuatro procesadores!”.

-¥ asi empezaste a vender.

-Después Patricio se vino a la
Argentina. Me dio la representacion
en Cordoba v vo le arme la sucursal
en Buenos Aires. Hicimos eventos
para gomers v la Expomatica.

-2Y seguis visitando a los clien-
tes, negocio por negocio?

Me alejé de eso, pero es algo que
quicro retomar este afio. Estd muy de
moda la IA. Yo podria reemplazar a
los vendedores por un bot, pero no
sirve. Hay que usar las dos cosas. Me
gustaria sumar un hat que funcione
las 24 horas, para que te atienda si un
domingo a las 22 te pintd saber las
caracteristicas de un producto, si hay
stock o cudndo va a entrar. Pero los
seres humanos no queremaos hablar
con maguinas, necesitamos ver la
cara de 1a otra persona ¢ identificar
(ue estis pensando, omar un cafec
to, construir confianza,

~LaIA nos distancia.

La pandemia nos separd mucho,
sta tecnologia también v hay
lI[Il.’I[J]I].‘}.|H]J’l]l]l’.‘i’l”1ii].‘i
seres sociables. Yo estoy en mi
empresa de 9 a 18, al palo. Lledgo a
casa y meto el celular en el placar y
me voy a caminar con mis hijas, mi
senora v [a perrita. Me desconecto y
me conecto con mivida personal. con
cldeporte.

~Pero el avance de la I\ es irre-
versible.
-La movida gue se viene en IA.sila

usamos bien, nos va a liberar liempo
para vivir mejor. A medida que avan
ce un bot con IA va a tener mds
empatia. 1o se va a cansar: si vos le
pedis algo. lo va a hacer. Intel asegura
que |(Il1il\|il no se L'Ill'(ll]ll'[.} el
Killer app.

=¢Qué es el “Killer app™?

-Es un software o producto de
impacto tan fuerte que ninguno pue
de dejar de utilizarlo. Excel fue una
Killer app, cuando salio las empresas
se dieron cuenta de que sin Excel no
podian competir con agquellas gque lo
usaban. Ahi explotd el consumo de
IC en las empresas, Intel piensa que
la Killer app de bot de 1a 1A va a ser
cuando aparezea el doble digital.
Cuanclo yo termine mi hora de trabajo
y pueda dejar un bot gue el cliente no
pueda distinguir si habla conmigo o
con la miquina; que coordine una
reunion, arme una cotizacion v res-
ponda los mensajes. Eso es lo que se
viene. Por eso, gquiero volver a la calle,
tanto en mi empresa como en la Cidl,

~¢Cuantos son en la Cidi?

-Son 100 empresas. Este ano tene-
Mas que reconvertir la cdmara, cono
cer las necesidades de los socios, salir
ala calle, encontrar los problemas en
comtin. Hay que trabajar el tema fis-
cal, Ademas, nosotros podemos acce
der a fondos para capacitacion, como

0o

Fste ario se vana ver

en el mercado muchos
productos de domdtica. 1a
apertura importadora hizo
que los precios hajaran aun
Lercio de lo que valia antes.

el del Sifcos.

~Volvamos a Trade IT. ;A quié-
nes les venden?

-Hov el 90% de nuestros clientes
son negocios de informatica. Coloca-
Mos  insumos ara il'l]|!|'t.‘.‘i(]|'l]§.
impresoras. cartuchos de tinta para
impresoras HP y Epson, papel térmi-
co para las tickeadora iles, tinta
para recarga: sillones, aceesorios y
adaptadores  Netma teclados,
mouses. “consolitas” de juegos para
televisores. tablets. routers. extenso-
res de sefial y cimaras para seguri-
dad. Hace un ano empezamos con
Nube Tecno, que es nuestra pata de
atencian corporativa, empresas y
organizaciones. Desde que empecé
hace 25 afos, no vendo minorista
porque culdo a mis clientes. Lo que
pasa es que el mercado esta cam-
biando,

-¢Como?

-Conla apertura de importaciones
y las platalormas como Mercado
Libre, el importador ya no necesita
mis del distribuidor v el minorista. E1
importador puede vender directo al
publico. Es valido. Pero no hay que
perder el negocio minorista, porque
da capilaridad. No podés atender
todo desde Buenos Aires. Necesitds
dente que te brinde servicio v aseso-
ramiento. Ahf estd el futuro del rese-
ller (ventas). se liene que transformar
aplicando valor agregado, que no
dgana en el producto sino en el servi-
cio. Las marcas que yo distribuyo
cmpezaron a vender por Mercado
Libre v a saltarse todo el canal. Por
€50 Arme un G Ii!I L‘fllllﬂ]’illi\'[l. ero
como soy cabeza dura. v tengo la
mitad de tano vy la otra mitad de
valenciano, voy a seguir respetando
el canal. Vendo a un precio corpuratt-

vo, pero les dejo un margen a mis
clientes para que ellos puedan man-
dar el mismo precio que yo. El cliente
nos vaa elegir por servicio, por cerca-
nia. por afinidad. por lo que sea. Pero
no quiero romper el canal. Eso no lo
estan respetando. Salen a matar. Hay
marcas con precios por debajo del
valor en China.

-¢Se normalizo la importacion?

~Estamos igual que con Mauricio
Macri. Volvimos a un mercado de
competencia. Se puede importar lo
que se: no hay mads restriceiones
ni permisos a dedo. El gobierno de
Alberto Ferndndez fue catastréfico,
peor que el de Cristina Ferndandez, Me
volvia loco porgue cada semana me
llegaban dos o tres regulaciones nue-
vas. Tengo carpetas por cada giro con
30 archivos PDF para llenar

—¢Todo esto se acabo?
Si. se acabd. La primera etapa fue
compleja, porque te daban el pago en
dalares diferido. Hoy se pueden girar
ddlares contado con liguidacidn. Salis
del Mercado Libre Unico de Cambio
(Mulc), pero site danlos nameros,
podés importar lo que quieras. Este
ano se van a ver en el mercado
muchos procictos de domdtica. Fsto
hizo que los precios bajaran a un ter-
cio de lo que antes. Productos
que yvo pagaba USS 30 hoy pago USS

ce

Siimportds un soporte, en
impuesto pagas lo mismo
que el producto. El sector
publico gana mas que el
empresarial, que es el que
asume el riesgo.

12 Con la eliminacion del impuesto
Pais. las camaras de seguridad baja-
ron 30%. Creo que va estamos “piso”
de los precios v la rentabilidad ha
bajado muchisimo. Que no es malo.

~jEpa! El mundo empresarial se
queja de eso, jpor gué decis que
no es malo?

-El negocio mayorista debe que
tener margen de rentabilidad baja.
Los estadounidenses le llaman al
negocio  mayoris box movers
(movedores de cajas). Yo soy un
movedor de cajas. Si tenemos marge
nes alios, el producto llega a un precio
final muy alto. Ahora necesitamos
que se aggiomen en el Estado nacio
nal, provincial y munieipal y bajen
impuestos.

- De cudnto es la carga imposi-
tiva?

-5i_importis un soporte, en
impuesto pagas lo mismo gque el pro-
ducto. El Estado gana mds que ¢l
empresario gue asume el riesgo. Yo
no digo que el Estado no tiene gue
recaudar. La marcacion promedio
estaba en 28% v ahora es de 20%, la
mitad se va al Estado. Elotro 10% es ¢l
bruto, de ahi pago alquiler, luz, gas v
empleados, con lo que en limpio que
da un 4%, siempre que tenga buenas
ventas para cubrir los costos fijos, Hay
que bajar los impuestos, sino, Jedmo
Vi ser competitivos?
imo estdn las ventas?

~Los tiltimos tres meses trabaja-
mos a perdica, con caidas de 50%._En
CNETO CIMPEZAmOs & Ver una pequeia
suba respecto a diciembre y ahora en
febrero estamos viendo la misma ten
dencia. En este negocio, la temporada
alta es de marzo a noviembre. Asi que
S1 0N marzo Sigue asi, va a ser un ano
de recuperac
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recursos humanos

EMPLEO. Muchas mujeres acumulan responsabilidades en el ambito laboral v en el familiar
para no perder el tren del desarrollo profesional. Estrategias para balancear la vida y el trabajo.

Mujery trabajo. Como se puede
construir una agenda equilibrada

Natalia Cico
Especia

L discurso del guionista y

escritor espanol Eduard

Sola, al recibir el premio

Gova por la pelicula Casa
en Flames, se volvio viral y lue
ampliamente aplaudido. Sus pala-
bras resonaron en muchas mujeres
cuanda dijo:

“Somos hijos de una multitud de
‘supermadres’, mujeres a las que se
les exigio trabajar [uera de casa sin
desprenderse del trabajo de dentro
de ella. Nos vistieron, nos alimenta-
ron y nos criaron mientras combi-
naban con ocho horas de trabajo
peor remunerado gue el de sus
homdlogos masculinos. Nadie les
ofrecio una alternat te mocde-
lo basado en la renuncia a una vida
propia(.)".

Este reconocimiento a la carda
histdrica de las mujeres no es
casual. La sociedad ha mantenido
durante siglos una division de roles
entre hombres y mujeres gue, aun-
que ha evolucionado con los cam-
hios culturales, tecnoldgicos v cien-
tificos, sigue dejando una brecha
Importante.

Eldilema: libertad econémica,

pero doble carga

En los altimos 50 anos. la mujer
ha conquistado espacios en el mun-
to laboral. logrando mayor inde-
pendencia econdmica y una pre
sencia mas fuerte en todos los sec-
tores. Sin embargo, este avance no
ha venido acompanado de una
transformacion igual de profunda
en la distribucicon de las tareas del
hogar v el cuidado familiar,

Aun hoy se espera que la mujer
astuma la mayor parte de las respon-
sabilidades domeéslticas v emaocio-

= =

DESAFIO. El gran reto es como lograr una agenda equilibrada entre lo laboral y lo familiar, y que facilite su desarrollo personal.

nales. incluso cuando trabaja fuera
de casa, No es raro ver entrevistas a
empresarias, actrices o cientificas
en las que se les pregunta como
logran equilibrar su vida familiar y
laboral. algo que rara vez se cuestio-
na a los hombres. La mujer que
prioriza su carrera suele ser mds
juzgada que un hombre en la misma
situacion.

Una agenda equilibrada
ylibre de culpa

Si bien los cambios estructurales
en la sociedad son necesarios, hay
herramientas que pueden ayudar-
nos a construir una vida mas balan-
ceada en el presente. Agui algunos
enfoques clave:

1. Compartiment 1ancos:

Presion
Ansiedad y depresion

La presion de ‘poder con toda” llevaa
muchas mujeres a niveles de estrés
alarmantes. Segun la Organizacion
Mundial de la Salud (OMS), las mujeres
tienen 50% mads de probabilidades de
suffir trastomos de ansiedad y
depresian en relacidn con los hombres.
Lasobrecarga deroles impactaenellas.

proteger cada espacio de nuestra
vida. ;Por gué los barcos no siem-
pre se hunden al chocar contra una
roca o un lcebere? Porgue su base
esta dividida en compartimentos

estancos: siuno se llena de agua, los
demas permanecen intactos. Nues-
tra vida funciona de manera similar.
Cuando estés en el trabajo, enfocate
en €l sin sentir culpa por no estar en
casa. Y cuando estés con tu familia,
deja el trabajo a un lado. Lsto no
solo mejora la productividad, sino
que reduce la sensacian de estar en
dos lugares a la vez sin estar real-
mente en ['liﬂglllll}.

2. El equilibrio se mide en el
largo plazo. Es imposible que cada
dia sea perfectamente equilibrado.
abrd momentos en que una urden-
amiliar tomara prioridad v otros
en gue el trabajo demandara mas
tiempo. La clave es evaluar el balan-
ce en periodos mis amplios: nunca
saques conclusiones por un mal dia,

una mala semana o ineluso un mal
mes, Lo importante es no perder de
vista tu objetivo a largo plazo,

3. El equilibrio no es estitico,
sino dinamico. Mantener el equili-
brio es como andar en bicicleta: el
mavimiento constante es o que lo
sostiene. Habri dias de mds trabajo
v otros de mads descanso. Aceplar
esta naturaleza cambiante ayuda a
reducir la culpa y la autoexigencia.

4. Soltar el perfeccionismo, No
podemaos contodo v ni falta que
hace. La obsesion por ser “super-
mujeres” s6lo genera estrés v frus-
tracion. Aceptar que no siempre
podremos hacerlo todo bien nos
hace mds humanas v permite dis-
frutar mas de cada ctapa.

5. Elegir con conciencia: saber
decir “no”. Ser productiva no sig-
nifica hacer mas. sino hacer lo
importante. Practicar el esencialis-
mo —priorizar lo verdaderamente
valioso y eliminar lo gue no aporta-
nos permite vivir con mis paz v
menos agotamiento.

6. Romper con las exigencias
sociales y delegar sin culpa. Las
mujeres no podemos ni debemos
cargar solas con el peso del hogar v
el trabajo. Delegar tareas, exi
corresponsahilidad y romper con
patrones culturales es clave para
vivir con mas libertad,

7. Aprender sobre gestion del
tiempo desde una mirada bené-
vola. Productividad no signilica lle-
nar la agenda de actividades, Apren-
der a gestionar el tiempo con inteli
gencia ~dando prioridad a lo esen-
cial y dejando espacio para el des-
canso- es lundamental para alcan-
zar una vida equilibrada y plena.

Dénde poner el foco

El avance de las mujeres en el
mundo laboral ha sido un logro
incuestionable, pero ain queda un
largo camino por recorrer para que
esta conguista no signifigue una
doble carga. Mientras la sociedad
sieue ransfonmandose, cada mujer
puede tomar el control de suagenda
con estrategias que le permitan vivir
con menos culpa y mas hienestar.

Cuando termine cada dia. pon el
foco en lo que si lograste, en lo gue
conquistaste desde tu pequeno
mundo, y no en lo gue quedo pen-
diente. Superar la culpa puede ser
s0lo un cambio de perspectiva:
mirarse con ojos mas amables, en
lugar de hacerlo con la mirada
implacable que solo ve lo gue falta.

La urbanizacion Docta ya tiene su primer colegio

APERTURA. Se inauguro el
Instituto 1. I. Nash, con una
propuesta innovadora basada
en tecnologia, idioma v
deporte. El ciclo 2025 incluye
nivel inicial v primer grado.

El viernes pasado, abrid oficial
mente sus puertas el primer colegio
en Docta Urbanizacion, el Instituto
1. . Nash. El acto tuvo la presencia de
autoridades del Ministerio de Educa-
cidan, fundadores, direccion v cuerpo
docente, como también las familias
que confiaron en el provecto v la
gerencia de la desarrollista Proaco.

Ubicado en el distrito Docta Cen-
tral. en Malagueno, el colegio ofrece
una propuesta educativa privada v
laica, enfocado en la innovacidn, la

tecnologia, ol idioma v el deporte. Ini-
cialmente, incluye el nivel inicial (sala
de 3,4 v 5 anos) y primer grado. Lue-
go, seguird expandiéndose con las
proximas cohortes.

Instituto 1. F. Nash tendra opeion de
jornada simple y extendida hasta las
16. brindando una solucion educativa
esperada por los habitantes de Docta.
Sus instalaciones incluyen aulas
amplias, climatizacion y espacios de
recreacion, que también fomentaran
ambientes para aprendizajes.

“Es un provecto educativo innova-
dor ¥ con un cuerpo docente con
mucha trayectoria. con una fuerte
impronta en tecnologia®, destaco
Carolina Amuchaistegui, represen-
tante legal de la institucion. Desde
Proaco, Lucas Salim celebrd la inau-
curacion v destaco su importancia:
“Como cordobés v empresario muy
relacionado con la educacion. siento
una enorme alegria de poder coronar
ese camino con la construccion de
un colegio dentro de Docta”, expreso.

INAUGURACION. El instituto J. F. Nash.
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n los hechos, puede que hava

sido un encuentro mas. Pero

en el plano simbolico, la reu-

nign del presidente Tavier
Milei con la directora del Fondo Mone-
tario Internacional (FMI). Kristalina
Georgieva, cobrd una dimension dife-
rente.

Fl Gobiemno intenta apurar el nuevo
acuerdo con el ordanismo intermnacio-
nal al gue pretende vestir de exorcista
para ahuyentar la maldicion del casi
surrealista evento dela “memecoin”,

Hay, ademis, un telon de fondo que
explica la volatilidad en la gue ingreso
el pais. Después de la fase bullish y del
bafo de euforia desmedida, el merca-
do se quedd sin nuevas v buenas noti-
clas. Ll riesgo pals es un reflejo del
valle. Incluso, no hay que descartar un
tramo mas en la correccidn de precios.

“Todo dependerd de la posibilidad de
tener una carta fuerte que supere al
relato. Es clerto gque, por ahora, las
esguirlas del episodio $1.ibra llegaron
casi sin fuerzas al mundo financiero,
aungue eso no deberia relativizar el
cachetazo ala confianza que la gestion
Milei despertd dentro v fuera del pais
con su politica fiscal para reducir la
inflacion v sacar a la economia del
marasmo,

De hecho, la semana se plago de
datos armojados por multiples encues
fas gue apuntaron a auscultar el estado
e animo de la opinion publica. Tam-
bién en las redes sociales, ese sordido
universo donde Milei multiplico a la

ALMARGEN

Fl exorcismo
de la “memecoin”

Diego Dévila
ddavila@lavordelinterior.com_ar

cofradia libertaria y en el que, vaya
paradoja, quedd en ridiculo.

La entrevista que luego pactd para
explicar lo ocurrido fue un papelon v
no hizo mis que aumentar la confu-
sign y las contradicciones, Una balaa
un pie que todavia sangra

Aturde el silencio del “circulo rojo” v
también el de muchos gobernadores,
aungue estos tltimos buscan capitali-
Fara corto y mediano plazo el grotes-
copresidencial.

Oxigenoen el Norte

En Fstados Unidos, Milei v su comi-
tiva cambiaron el aire. El Bank of Ame-
rica arganizd un encuentro de dos dias
dedicado exclusivamente a la Argenti

GENTILEZAGOBIERNO

PURO SHOW. Javier Milei le regald una
motosiera al duefio de Tesla, Elon Musk.

na. l.asapuestas siguen en alza,

En la agenda del Gobierno también
estd la isqueda de un guino de
Donald Trump. La Camara de Comer-
ciode los Estados Unidos en Argentina
(AmCham) asegurd que hay “serias
posibilicades” de acceder aun tratado
de libre comercio con el pais norte-
americano,

Acuerdo con el FMI habrd. pero la
margarita se deshoja alrededor de dos
aspectos cruciales: uno de ellos es el
desembolso de dinero v bajo queé con-
diciones, No es lo mismo tener dolares
como fondo de garantia gue la posibi-
lickad cle usar una porcion para actuar
en los mercados. Al Fondo no le sim-
pati aultima opeion v, ademds,
pide el fin del dolar blend.

Fsa modalidad v las intervenciones
en las cotizaciones financieras han
sido la causa principal de la déhbil
capacidad del Banco Central para rete-
ner las divisas que liguidan los expor-
tadores.

El otro punto es el meneado esque-
ma cambiario y la bendita devalua-
cion. Aqui el Gobiemo, se sabe, habla
de la apreciacion del peso y de como
evitar gue ese proceso siga escalando,
Como olras veces, vuelve a escuchar-
se la hipotesis de una banda de flota-
cion, aungue los marge) 1o son
muy generosos, por el bajisimo nivel
de reservas,

Hay otro punto clave: el entendi-
miento con el FMI deberia desinflar el
riesgo pais para volver a acceder a los

FlGobierno buscaen
EF.UU. oxigeno. Quiere
acelerar el nuevo acuerdo
con el FMI, cuyo micleo
inchiyve condiciones del
desembolso de dolares y
el esquema cambiario.

mercados de deuda v de esa manera
apuntalar Ja estrategia cambiaria.

Martin Rapeiti. uno de los economis-
tas cuestionados por lausina oficialista,
particip tempo atrds de un grupo que
: 2046 experiencias de estabiliza-
cidn en paises latincamericanos.

Fse trabajo dejé en evidencia varias
certezas: por ejemplo, que no hay pro-
ceso de desinfacion sin apreciacion
cambiaria. Is lo que ha venido pasan-
do, Ahora bien, la clave pasa por la
capacidad de sostener esa aprecia
citn. Los que no pueden aguantar,
devalian.

Para Rapet. el plan de Milei se
encuadraria en un “caso de éxito tran-
sitorio”, Cree que el actual nivel del
tipo de cambio conduce, tarde o tem-
prano, aun déficit de las cuentas exter-

nas. No en vano hay cada vez mas ojos
puestos sobre la balanza comercial y a
manera en la que se estd achicando el

superavit, a la espera de la liguids
de la cosecha gruesa, para la que toda-
via falta.

ESPACIO PATROCINADO | CIMC WETRANS

Apertura comercial y expansion: las claves
de crecimiento eneldmbito de la logistica

Romina Parquet, founder y CEO de CIMC Wetrans
anticipa perspectivas para el 2025 y destaca la
importancia de la inversién en infraestructura y
digitalizacion de este mercado.

Para este ano, ¢l Banco Mundial es-
tima que la Argentina podria crecer
un 5% lo que genera expectativas y
un panorama oplimista para el trans-
porte de carga internacional, impul-
sado adenis por la inversion en in-
fraestructura vy digitalizacion de este
mercado. En este contexto, Romina
Parquet, founder v CEO de CIMC
Wetrans, compartio sus perspecti-
vas del futuro en tomo a este merca-
do para 2025,

Parquet lidera el grupo industrial
diversificado con un ecosistema pro-
pio de productos y servicios que in-
cluyen: construccion modular, depa-

s v contenedores para
diversas industrias, que son factibles
de integrar con todo tipo soluciones
en el ambito de la logistica para em-
barques maritimos, aéreos v terres
tres, desde y hacia mercados de todo
el mundo.

Lainversidn en infraestructura seri
uno de los grandes desafios del sec-

tor, “"Ennuestro caso, la infraestructura
siempre fue una prioridad. Fx
auguramaos nuestros depositos nacio-
nales v adguirimos camione
pasado tambicn invertimos en lotes pa-
ra el armado de nuestros showrooms
en Neuguen y Salta”, comenta Parquet.

Los depdsitos de la firma cuen-
lan con una estructura constructiva
AAA v estan ubicados en el Area de
Promocidn El Tridngulo, la cual se
cuentra muy proxima a los principa-
les accesos a la Cindad Autonoma de
Buenos Aires. Desde alli se realiza ¢l
almacenamiento, fraccionamiento de
pedidos, gestion de inventario, emba-
lajes, asi comao la desconsolidacion v
consolidacion de contenedores y su
distribucion eficiente en 24 horas,
Esto como respuesta a las demandas
que genera el crecimiento exponen-
cial del comercio electronico.

Tecnologia y digitalizacion
La operacion del depasito de

FRENSA CIMC WETRANS.

El puerto, en ena actividad. La apertura

CIMC Wetrans se realiza a travis de un
softwore gque permite a los clientes ac-
cecler de maneraremotay just-in-time
asuinventario detallado como también
alos movimientos que se han llevadoa
cabo consus productos. Uste softwa-
retienela capacidad de integrarse co
los sistemas del cliente y plataformas
de e-commeree, para gestiones B2B y
B2C, ademas de administrar las ope-
raciones marftimas, aéreas y ermestres
que realiza nuestra empresa.

Apertura
Desde CIMC Wetrans celebran el

- : 124
jora el rol de la competencia 1

cambio enla polftica nacional que ha
permilido la apertura al comercio ex-
terior y al mundo, Durante 2024, la fir-
madioa conocer sus planes de expan-
sion en elinterior del pais. en linea con
lademanda de infraestructura y servi-
cios que han impulsado los proyectos
del sectorenerdélicoy mineria.

En ese sentido, Parquet menciond:
“Confio engue las provincias tengan el
mismo nivel de apertura, Para todos es
clave que eleompre local seaun instiu-
mento para dar trabajo a la provincia,
pero que no limite el desarrollo de la
teenologia por restricciones, Puntual-

Romina Parquet destaca las nuevas poli-
ticas de apertura al comercio exterior.

mente en el dmbito de la logistica, pa-
@ N0SOLros es un pilar estructural que
nos permite ser eficaces en materia de
tempos, plazos de entrega 'y costos.
Son soluciones logisticas integrales y
lave en mano que permiten simplifi-
car el proceso complete: @bricacion,
transporte, importaciony nacionali-
zacion, enun lapso de tres meses”™.
Esta apertura activa el rol de la
competencia: "Eso nos exige ser me-
jores en cuanto alos productos y ser-
vicios a ofrecer. Generar fuentes de
trabajo, mas consumao v mavor creci
mientoecondmico”, cerro,
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~y asiala primera quincena de
T [ebrero se planteaban algu

1 nas incagnitas fundamenta-

A les que condicionaban el
devenir de Ia economia argentina, No
es que a partir de ese momento hayan
desaparecitdo o solucionado, por el
contrario, el affiire con la cripto Libra
abre atn mas interrogantes respecto a
los desafios que se plantean hacia el
futuro.

El suceso estd en pleno desarrollo v,
desde este lugar. s imposible determi-
nar todas las variables que influyen ni,
mucho menos, aventurar sus resulta-
dos. e lo gue no tenemos dudas es de
las complicaciones que provocard en
los impactos de las distintas politicas
priblicas que se implementen.

Dicho esto, nos centraremos en
enunciar los que, a nuestro entender,
representan los desafios mas significa-
tivos de esta economia. La insistencia
en no corregr el po de cambio por
parte de la autoridad monetaria le per
wener la narrativa de que la
baja en la inflacion (a todas luces inne-
wahle) responde a la politica fiseal. sin
incidencia del ancla cambiaria. Parale-
lamente, mantiene la ilusion social que
provoca un ddlar barato en la pobla-
cidn con poder adquisitivo,

La eliminacidon del déficit es cada
vey menos relevante para la discusicn
tedrica, pero cada vez mds para legiti-
mar el ajuste.

El problema de las reservas

El segundo aspecto es el sosteni-
miento de un dolar barato sostenido
por el carry-trade que lo torna en
necesariamente inestable v volatl
También es tedrico definir si hay atraso
cambiario, que Implica comparar ¢l
tipo de cambio real (TCR) con algin
supuesto TCR de equilibro de largo
plazo v corroborar gque es mas bajo. De
lo gue no hay duda es que en el dltimo
ano se produjo una brutal apreciacion.

Desde el mes de octubre pasado, el
Banco Central de ka Republica Argenti-
na (BCRA) logrd quebrar la racha en
materia de compra de divisas, produc-
o de que el sector agropecuario estuvo
liquidando existencias por encima de
supromedio histdrico.

La explicacion de este comporta-
miento (anterior incluso a la medida de
reduccidn de la tasa de derechos de
exportacion) se encuentra mas por el
cambio en las expectativas de devalua-
cion, que se redujeron significat
mente de la mano de un délar finan
1o que no pard de caer desde mediados
de julio. Dicha caida, sumado al rendi-
mienio positivo de los saldos en mon
da local, incentivaron a que ¢
liguidara stocks, ofreciendo mds ddla-
resejue lo normal al mercado.

La caida del ddlar financiero se
expliva en buena medida por el notable
ingreso de dilares al sistema financie-
o local que generd el blangueo. Fse
shock de liquidez se tradujo en una
mayor oferta de dolares como resulta-
do de la derivacion de dichos saldos
hacia los préstamos en moneda
extrnjera (que son liquidados automa-
ticamente en el mercado cambiario).
Ademas. les permitio a las empresas
captar parte de esa liquidez a través de
la colocacion de deuda. como las
famosas obligaciones negociables
(ON) que. al igual que los préstamos
bancarios, luego son cambiados a

LA ECONOMIA

De la gran incognita
a la gran estafa

Mary Acosta

Licenciada en Economia

pesos en el mercado cambiario. Todo
lo antedor es 1o que explicd las impor-
lantes compras de dolares que hizo el
BCRA desde octubre, Ahora bien. a
pesar de ello las reservas netas vienen
cayendo de manera sistemdtica desde
mediados de julio.

Para entender esto, primeraohay que
aclarar que las reservas netas del BCRA.
representan los activos en dolares con
los que cuenta la autoridad monetaria,

es decir, las reservas brutas (depdsitos
en dolares, oro, los vuanes del swap,
entre otros), menos los pasivos de cor-
o plazo en dicha moneda (encajes,
swiupy depositos publicos en dolares,
entre otros).

Entonces, hay algunos movimientos
fue afectan solamente a las reservas
brutas v otros que alectan a ambas,
Cuando alguien deposita dolares en su
cuenia bancaria, eso afecta las reservas

bn a traves del aumento de los
encajes (porque el banco esti obligado
a depositar o “encajar” una parte de los
mismos en la cuenta del BCRA, lo que
hace que se incrementen sus activos),
pero no las netas (porque como esos
ddlares en realidad son del depositan-
te, también se contabilizan en sus pasi-
vos). Acd tenemos un primer elemento
que explica por qué el blangueo, que
provocd un fuerte incremento de los
depdsitos en ddlares, no se radujo en
unaumento de las reservas netas.

En cambio, cuando el BCRA compra
dalares en el mercado cambiario, eso
Tleva a la expansion tanto de las reser-
vas brutas como las netas, porque
dicha transaccion no conlleva un
aumento de sus pasivos. Aunque, en
esle caso, lampoco consiguieron
aumentar las reservas netas porque se
destinaron a pagos de deuda publica
en moneda extranjera, reduciendo
simultineamente las reservas brutas v
las netas. No obstante, el punto central
€5 (ue estas ulimas con n cayen-
do porgue la compra de dalares por
parte del BCRA en el mercado cambia-
rio no alcanza a compensar los pagos
de deuda que el Gobierno tiene que
alrontar,
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El cambio de expectativas durante
los ultimos meses del afio pasado
dependid de algo absolutamente
coyuntural como el blanqueo, cuyo
efecto se fue diluyendo con el correr de
los meses. Mientras que el otro compo-
nente de [aacumulacion de reservas. el
superdvit comercial, se redujo notable-
mente, no aleanzando a compensar log
pagos de deuda, como habia pasado en
el primer semestre.

La fuerte reduccion del superivit
comercial se explica, en buena medida,
por la apreciacidn sostenida del TCR y
por larecuperacion relativa de la activi-
dad econdmica. Ambos factores
impulsaron las impertaciones bienes v
servicios, creando un inerrogante res-
pecto de donde van a salir los dolares
para afrontar los pagos de deuda. Des-
de la autoridad econtimica apuestan a
L renegociacion con el Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI) para conseduir
mas financiamiento, ¢l ingreso de
inversiones extranjeras a través del Rigi
oincluso volver a colocar deuda en los
mercados (merced a la disminucidn
el riesgo pais).

Unsendero angosto

En conclusion, el sendero econdmi-
co elegido es angosto v requiere cada
ver de nis dolares. Paralelamente, la
intervencion en el mercado de cam-
bios para sostener la brecha se mantie-
ne envalores muy elevados, agravando
aun s el nivel de reservas netas,

Diversos analistas concluyen que la
necesidad de auxilio financiero podria
sersuperiora USS 15 mil millones, pro
ducto de un incremento en el déficit de
cuenta corriente cambiatia (CCC). los
pagos de deuda nacional y provincial, v
el sostenimiento de un nivel de inter-
vencion del BCRA en los mercados
financieros que le permita mantener la
apreciacion del tipo de cambio, para
evitar presiones inflacionarias v no
crear complicaciones en un ano elec-
toral Adermds, el cileulo supone que se
mantiene el acceso a fuentes de finan-
clamiento por parte del sector privado
(ON. créditos inancieros externaos, cre-
ditos en ddlares con el sistema finan-
cier local, eteétera).

Stel acuerdo que se consiga con el
FMI no impliea el acceso a fondos
ligguidos, es de suponer que caiga el
financiamiento privado en ddlares,
subiendo la incertidumbre v la expec-
tativa de devaluacion, enun contexto
de reservas negativas crecientes. Hay
que considerar que, en anos electora
les, la demanda de dolares del sector
privado aumenta, mientras gue el pro-
drama economico necesita que conti-
niie el proceso de monetizacion para
sostener el esquema cambiario y
lograr la converdgencia de la tasa de
inflacidn a valores internacionales,
suponiendo que la consolidacion del
equilibrio fiscal contina, mas alli del
costo social, econdmico v en términos
de productividad que estd generando.

Sila estrategia oficial depende de
conseguir fondos frescos del FMI, sin
tener que conceder la variacion de su
politica cambiaria, ademas de atraer
inversiones privadas, tanto financieras
como productivas. la aparicion de un
fendomeno como el criptogate en
medio de esta puja podria afectar signi-
ficativamente la confianza de los inver-
sores v derrumbar el esquema pro-
puesto por laautoridad monetaria.




