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Ernest Hemingway, (1899 -1961)
mitico escritor estadounldense su
estilo de vida y su obra ejercieron
una gran influencia en los escritores
estadounidenses de la época y
muchas de sus obras estan
consideradas como clasicos de la
literatura en lenguainglesa.
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Editonal

Estimados lectores.

La mayor incertidumbre derivada del resultado de las elecciones PASO, con un
colapso de los mercados en términos de estampida de ventas de activos
argentinos y una nueva depreciacion del délar en forma vertical, pasando de la
zona de $45 a la zona de $60 puede llevarnos a que nos preguntemos, “; me
tiene que importar lo que pase con los mercados financieros? ¢,son relevantes
para nuestro crecimiento?”.

Estos interrogantes son abordados en mi nota inicial de este newsletter desde
un punto de vista de la macro y politica local. Asimismo, en mi nota de la guerra
comercial de China y Estados Unidos y en el analisis del contexto externo mas
amplio de Guillermina Simonetta estos cuestionamientos vuelven a estar
presentes, porque no sélo afecta al potencial de crecimiento de nuestro pais lo
que pase con los mercados financieros a nivel local, sino también a nivel
internacional en la determinacién de flujos de inversiones.

Alejandro Bricker nos comparte en esta edicion una interesante visién sobre
emprendedores y PYMES y en la seccion local entrevistamos a Inés Di Napoli,
CEOde Surco Fértilei.PUMA.

Terminamos este news como siempre atendiendo una consulta de lectores y
con cuadros y graficos explicativos de la coyuntura, esperando que estos
analisis y variables sean de utilidad para nuestro publico.

Saludos cordiales.

DR. SEBASTIAN AUGUSTE
Director Instituto de Economia

Las opiniones vertidas en esta publicacion son de exclusiva responsabilidad de quienes la emiten y no representan necesariamente el
pensamiento del Instituto de Economia, de la Facultad de Ciencias Econdmicas, la Universidad Nacional del Centro de la Provincia de
Buenos Aires o sus autoridades. Los contenidos de esta publicacion pueden ser reproducidos parcialmente siempre que el extracto
vaya precedido por una referencia completa al Instituto de Economia, FCE, UNICEN, seguida de la fecha de publicacion del documento.
En nuestra Web: http://www.econ.unicen.edu.ar/ie/ puede suscribirse a este Newsletter.

Para consultas o comentarios, escribir a instituto_economia@econ.unicen.edu.ar.

ECONOMICAS

P2 EDITORIAL



INSTITUTO DE
ECONOMIA

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS / UNICEN

lieNEWS | 68

Escriben en este nimero

Dr. Sebastian Auguste

Doctor en Economia por la
Universidad de Michigan, Ann
Arbor, EE.UU. y Licenciado en
Economia de la Universidad
de Buenos Aires.

Es Director del MBA de la
Universidad Torcuato Di Tella
y Director del Instituto de
Economia en la UNICEN.

Sumario

Lic. Guillermina
Simonetta

Licenciada en Economia
(UBA). Especialista en
mercado de capitales (UBA-
MERVAL-IAMC).

Es Asesora y analista de
mercados. Investigadora
Visitante del Instituto de
Economia, UNICEN.

Dr. Alejandro Bricker

Doctor en Administracion
(UNICEN), Master en
Administracion de Negocios
(UNICEN) y Master en
Ingenieria de la Innovacion
(UniBo).

Profesor adjunto del Dpto.
de Administracion e
investigador en el Centro de
Estudios de Administracion
(FCE-UNICEN).

P4 -Macrivs Fernandez, Fernandez vs Macri
Por Sebastian Auguste
P7-Contexto internacional complicado (y a nivel local mejor ni hablar)
Por Guillermina Simonetta
P10- Emprender, éxitoy cucarachas.
PorAlejandro Bricker
P13-La Guerra Comercial China-EE.UU.
Por Sebastian Auguste
P16- Agricultura de precision. Un caso de éxito de desarrollo
tecnolégico aplicado al agro.
Entrevista a Inés DiNapoli, CEO de i.PUMAY de Surco Fértil

P19-Usted pregunta, IECON responde
P21-Lacoyunturaen graficos
P24-Cuadro de variables financieras al cierre del mes.

ECONOMICAS

P3 CONTENIDO



T ReRiIA lieNEWS | 68

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS / UNICEN

Macn vs Fernandez, Fernandez vs Macri

Por Sebastian Auguste

En mi nota del mes pasado “; Qué se dice en
las mesas?” hablaba de mi percepcién sobre
lo que veia en los mercados. Un favoritismo
por Macri que se notaba en el desempefio de
bonos y acciones a medida que, segun las
encuestas, se acortaba la brecha con
Fernandez. Hablabamos de la desconfianza
que muchos operadores tenian en
Fernandez y en la falta de precisiones de
este candidato en materia de politica
economica. Todo esto que mencionamos se
termind reflejando el dia después de las
PASO, con la caida abrupta del precio de
acciones y bonos, y el salto del délar. ;Qué
paso6 puntualmente? Ese optimismo por Macri tuvo un shock de realidad en las PASO al ver el gran
apoyo a Fernandez y las muy elevadas probabilidades de ser el préximo presidente. El mercado tomo
muy mal el resultado, no lo esperaba, y por ende las caidas fueron abruptas. La caida del lunes post
PASO fue la segunda mas grande registrada en un mercado de valores del mundo en la historia.

En estos dias di muchas entrevistas radiales, que enojaron a Macristias y Kirchneristas por igual, todo
un récord. Por el lado de los kirchneristas mas acérrimos les molesté mucho que yo diga que la caida
del lunes post PASO se debe a las altas chances de que sean gobierno nuevamente. Muchos de ellos
me decian que en realidad la caida habia sido por Macri. Pero esto no tiene fundamento académico.
Cuando Macri anuncio6 que iba a ser presidente y no habia Plan V, las bolsas no colapsaron. Y cuanto
Macri repuntaba en las encuestas, la bolsa subia. Y cuando Alberto gan6 de una forma imprevista,
colapsaron. Esto es bastante grafico y claro como para negarlo.

Ahora la pregunta es, ;me tiene que importar lo que pase con los mercados financieros? ¢ son
relevantes para nuestro crecimiento? jacaso no estaran reflejando que ellos estaran peor pero no el
pueblo? Primero hay que entender que los mercados somos todos. Que el precio de una accion, si bien
hay profesionales que se dedican a analizarla y compran y venden, lo validamos todos también. Y si
bien muchos no invierten directamente en activos financieros, lo hacen indirectamente al tener
depodsitos en bancos, o seguros. Por lo que todos somos el mercado. Hay quienes dijeron que el lunes
post PASO fue una movida estratégica de los mercados en contra de los Fernandez. Me parece un
argumento muy poco serio. Aningun inversor le gusta perder 60% de su riqueza en un dia para darle un
castigo, una senal a los Fernandez. Ademas, todos validamos lo que paso, sobre todo con el ddlar,
porque la gente no salié en forma masiva a vender dolares a 45 cuando su cotizacion llegd a 60.
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Los mercados son entidades andnimas pero que también votan. No estan en los padrones, pero
muestran sus ideas y votan con los precios. Un amigo empresario me decia esto bien claro, Macri tiene
mi voto a pesar de las cosas que no hizo bien, pero ojo, tiene mi voto como ciudadano, pero no como
inversor. Esto es bien claro, podemos votar de dos maneras distintas, y la segunda, como inversor, es lo
que refleja el mercado. Muchos inversores no votaron a Macri, porque la lluvia de inversiones no llego,
pero lo que nos mostrd el lunes negro, es que estos inversores claramente no estan haciendo fila para
invertir con los Fernandez. Esto es un problema para nuestro pais, porque para crecer se necesitan
inversiones, y no queda claro quién las hara.

Los mercados se equivocan, aunque poco. Los movimientos de la bolsa suelen anteceder a los
problemas econdmicos. Esto es asi porque quienes estan detras de las decisiones grandes son
profesionales que miran numeros finos. Lo que ellos miran es el desempefio futuro. En el caso de las
acciones, los beneficios que generaran a futuro, y si se piensa que esos beneficios en dolares seran
mas bajos, la accion vale menos en délares hoy. En el caso de los bonos del gobierno, lo que miran los
inversores es la capacidad de repago. Si creen que no hay voluntad de pago, o que las condiciones son
mas adversas para que el gobierno argentino pueda pagar, castigan el precio de estos bonos hoy.

Claramente la falta de definiciones de Alberto Fernandez es algo que los mercados no perdonaron,
porque le tienen mucho temor a las politicas de Cristina. El segundo gobierno de CFK fue muy malo en
lo econdmico, por un montdn de razones que el propio Alberto Fernandez ha explicado muy bien. Pero
esta sociedad entre el kirchnerismo y un Alberto critico, y un Massa que jamas iba a volver, es algo que
aparentemente convencié al publico argentino, alos votantes, pero no a los inversores.

Post PASO, nosotros, los argentinos de a pie, necesitamos que haya menos volatilidad y mas
precisiones. Ya en la nota anterior reclamaba por mas claridad en las propuestas de Alberto, ahora lo
hace el mercado a los gritos, exigiendo. Alberto puede decir que es un problema de Macri, que es quién
gobierna, pero esto no es cierto, ya que lo que Macri haga o deje de hacer ahora repercutira en la
economia que Fernandez reciba, y seguro no quiere recibir una bomba que estalle en sus manos.

Ahora lo otro que pasoé post lunes negro fueron las medidas de Macri, que también desconcertaron a
muchos. Fueron medidas que se conocen en la jerga como “politicas de ingreso” que buscan reactivar
el mercado interno a través de darle mas ingreso de bolsillo a los hogares. Macri no venia haciendo
esto, y de pronto lo hace, ¢, por qué?

Yo lo que leo es que Macri apostoé por ordenar las cuentas macrofiscales luego del duro inverno 2018
esperanzado que esto, sumado al buen desempefio del campo y la obra publica, reactivaran la
economia. Este esperado repunte se estaba haciendo rogar y no asomaba. Ademas, el contexto
internacional habia empeorado aun mas, con un Brasil entrando en recesidén y una América Latina que
creci6 tan solo 2% en los 4 afios de Macri (cuando en los 4 de Néstor Kirchner la regién habia crecido
23.5%). Las politicas de ingreso que ejecuté Macri post PASO atentan contra el acuerdo fiscal del FMly
conducen a un tipo de cambio mas alto y mas inflacién. Pero lo cierto es que el tipo de cambio ya era
mas alto ese lunes negro. En otras palabras, el voto del mercado post PASO le dio el espacio a Macri
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para que pueda hacer estas medidas. Macri habra pensado: “Si ya el mercado castiga a la Argentina
con un dolar a 60 porque prevén mas inflacion a futuro, entonces actuemos en forma conducente”. El
délar no iba a bajar, y los precios saltaron casi tan rapido como el délar, lo que muestra una vez mas
como todos validamos lo que el mercado pensaba, porque sino las empresas no hubiesen remarcado
como lo hicieron a partir del propio lunes. Las medidas de ingreso, por otro lado, eran necesarias
porque el salto del dolary los precios pegan en nuestro bolsillo.

Desde esta optica, Macri se disfrazd de Fernandez y tomé un montén de medidas que yo sospecho
Alberto pensaba implementar, como la baja del IVA a los alimentos, y las otras medidas. Esto implica
tener que renegociar condiciones con el FMI, pero en este contexto el FMI, que venia siendo un tanto
intransigente, se vera forzado a ser mas flexible, porque también esta expuesto por el monto que presté
a la Argentina y por las condiciones econémicas que avald y empujd, que no fueron conducentes al
crecimiento que Macri necesitaba para ganar las elecciones. ;Qué hara Alberto si gana? Asi como
Macri se disfraz6 de Alberto, Alberto se tendra que disfrazar de Macri, y esta es la paradoja de nuestro
pais. Alberto tiene dos opciones a esta altura. Una es seguir las politicas de Cristina, las que él tanto
repudio (como controles de precios, tipos de cambio multiples, controles de capitales, etc. etc.) Estas
politicas no conducen a buen puerto, de eso no tengo dudas. La otra opcion es hacer lo que Macri dijo
iba a ser, paraddjicamente con la ventaja que Alberto tiene mas chances de pasar por el Congreso
medidas poco simpaticas para sindicatos. Alberto ya algo deslizé sobre esto. La pregunta ahora es
politica: si Alberto se disfraza de Macri, 4 Qué pasa en su alianza con el Kirchnerismo? La alianza entre
Alberto, Masa, los gobernadores del peronismo federal y el kirchnerismo, desde esta 6ptica, tendra una
colisién que me parece pasara mas temprano que tarde. El silencio de Alberto seguramente tiene que
ver con esto, con demorar conflictos para después de las elecciones generales. Pero es un arma de
doble filo, porque si no da precisiones la incertidumbre seguira siendo alta. Pero ademas si da
precisiones puede perder votantes, o bien darle espacio al oficialismo al revelar su estrategia. Esto nos
conduce a que la volatilidad seguira alta hasta las elecciones, el nuevo valor del doélar llegd para
quedarse, y deberemos estar muy atentos alo que sucedaen eldiaadia.

https://www.lanacion.com.ar/politica/los-dilemas-que-
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Contexto mternacional complicado
(v a mivel local mejor n1 hablar)

Por Guillermina Simonetta

Y cuando pensabamos que lo peor de la crisis habia *
pasado, se genera un nuevo foco de preocupacion, y §\

esta vez no podemos echarle la culpa a algun efecto
contagio exdgeno, creo que ningun sociélogo podria
hacerse realmente un entendimiento de lo que pasa
por la mente de los argentinos como sociedad... El
resultado de las elecciones PASO del domingo fue
devastador para los mercados (y obviamente tendra
su impacto en la economia real cuando se midan los
numeros, en especial en la inflacién y en la retraccion
del consumo, tanto por decisibn de consumidores
como por la suspension por parte de empresas en l

general de ventas de muchisimos productos tras la
escalada del 30% inicial del dblar) ya que con los numeros de las primarias se exacerbo la

incertidumbre en el marco de una recesion coninflacién que no logré revertirse.

https://web.america.inversorglobal.com/

No obstante, como se escuchd en la conferencia que brindé el economista Claudio Zuchovichi en el
marco de charlas por el aniversario de la Camara de Comercio de Tandil, “gane quien gane todos al dia
siguiente tendremos que levantarnos para trabajar.” Como la volatilidad local seguira en pugna en
estas semanas, proponemos en esta nota un foco en variables de contexto externo que condicionaran
parte del escenario macroeconémico de la siguiente gestidon. Asi que pongamos ese tema de SUMO de
fondo (“mejor no hablar de ciertas cosas”).

Tanto la guerra comercial entre China y Estados Unidos, los precios de los commodities y las
consecuencias de dos trimestres consecutivos de baja en el PBI de Brasil son cuestiones que no
pueden soslayarse de corto plazo y que condicionan un contexto exterior complejo.

En el marco de la disputa comercial entre las dos principales potencias del mundo, el temor se
incrementd en agosto por una potencial guerra de monedas. Entre 2015 y 2016 las autoridades chinas
gastaron cerca de mil millones de délares en intentar evitar que se debilitara el yuan por debajo del valor
de intercambio de siete yuanes por cada délar. Si un pais compra grandes cantidades de su propia
moneda, esto tiene el efecto de fortalecer su valor en los mercados de divisas internacionales. Lo que
ocurrié a comienzos de agosto es que esa accion no se observé y no hubo tal intervencioén, y el yuan se
deprecio frente al dolar. En este sentido, la moneda de China ya se habria devaluado, si no fuera por el
hecho de que el Banco Popular habia estado interviniendo hasta hace poco. Los efectos de una guerra
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comercial y cambiaria entre China y Estados Unidos no serian menores para el resto del mundo en
caso de agravarse la tensién entre ambos, en especial si ambas potencias no logran tasas de
crecimiento significativas. Los economistas ven la decisién de dejar fluctuar la moneda como un arma
en la batalla econémica entre Estados Unidos y China. Esto se produjo después de que Donald Trump
prometiera imponer aranceles del 10% sobre importaciones chinas por valor de US$300.000 millones,
en el ultimo episodio de la pelea comercial entre ambos paises. Esto ya esta dejando en el plano
cambiario un impacto global, con los bancos centrales de Nueva Zelanda, India y Tailandia reduciendo
las tasas de referencia oficiales como lo habia hecho antes Estados Unidos. Estas bajas de tasas
internacionales no tienen un efecto positivo sobre emergentes, ya que no implican que los capitales
migren en busqueda de mayores retornos porque a su vez se ha incrementado la aversion al riesgo y la
busqueda de refugio, con el consecuente impacto de subas de primas de riesgo pais y subas del dolar
frente alas monedas de la mayoria de los mercados emergentes.

La realidad es que, aunque se consiga el dialogo y se disipe el temor de una guerra de monedas, las
diferencias insoslayables entre el modelo de produccién chino y el norteamericano, hacen que cada
vez que los numeros macro no cierren resurja la batalla. Pero la lectura no es tan simple, ya que
muchas empresas americanas se instalan en Asia para abaratar costos de produccion: dias atras se
conocid una investigacion publicada por el periédico The Guardian que mostraba como cientos de
nifios en China trabajan de noche para fabricar el asistente de voz Alexa de Amazon, iniciativa del
gigante tecnoldgico taiwanés Foxconn para cumplir con las metas de produccién.

Segundo frente de preocupacién: Brasil. Con respecto al pais vecino, y nuestro principal socio
comercial, la mayoria de los analistas han reducido a la mitad sus expectativas de crecimiento para
Brasil y ahora creen que una expansién econémica significativa no comenzara hasta 2020. La recesion
de dos anos en 2015y 2016 hizo que la economia brasilefia se contrajera casi un 7%, mientras que la
recuperacion de los dos afios siguientes fue de apenas un 1.1% cada afio. En el comienzo de este afio
las perspectivas de reformas de fondo llevaron a esperar un aumento del PBI de 2.5% en 2019, sin
embargo, las expectativas se han recortado a la mitad y ya Brasil lleva dos trimestres consecutivos de
baja en su producto bruto interno, lo cual se conoce en la jerga como “recesion técnica”.

TASA DE VARIACION ANUAL DEL PBI DE BRASIL HASTA 2018
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Asimismo, el problema del desempleo no ha sido resuelto, con una tasa de desocupacion del 12.7%
(13.4 millones de descopados) y 28.3 millones de personas laboralmente subutilizadas.

La causa de este problema la conocemos muy bien en nuestro pais: y es basicamente, gastar mas
alla de los ingresos. Desde 2013 uno de los principales termometros de la economia de Brasil ha sido
el déficit fiscal. Durante los afios de auge, Brasil tenia una deuda que era del 51% del tamafio de su
economia. El creciente déficit fiscal elevd el nivel de deuda ubicandose actualmente por encima del
80%. Las proyecciones oficiales indican que sin reformas el ratio se elevariaen 2023 a 102.3%.

RATIO DEUDA/PBI DE BRASIL
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La intervencion politica y la corrupcion de la petrolera Petrobras es también un reflejo de esta
problematica, que no solo encontramos presente en Brasil, sino en muchas empresas estatales o
mixtas de la region, tanto de esta época como de la historia. Actualmente las principales petroleras
latinoamericanas estan en situacion critica: los problemas se hicieron mas evidentes entre 2014/2016
cuando los precios internacionales del crudo pasaron de casi USD100 por barril a la zona de USD 30-
26. Aunque la crisis se arrastra desde hace afios, lo cierto es que problemas como la caida persistente
en la produccion, los escandalos de corrupcion y el intervencionismo estatal, sumados a esas bajas de
los precios del petréleo, han complicado la situacion de la brasilefia Petrobras al igual que la mexicana
Pemex, y lavenezolana PDVSA, las compaiias de mayor envergadura en laregion. El endeudamiento
y el mal manejo comercial han sido factores que han agudizado la situacién critica, pero el eje ha estado
en que estas empresas estatales han sido utilizadas como herramientas politicas, lo cual hace que en
épocas buenas se trasforman en una fuente mas de financiamiento de politicas... esperemos que
nuestra reserva de vaca muertay las inversiones que se puedan canalizar no tengan de cara a la nueva
gestion un camino similar...
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Exmprender, éxito y cucarachas.

Por Alejandro Bricker

Cuando buscamos la definicion de éxito en el
buscador de Google, lo primero que nos
encontramos es:

1. Resultado, en especial feliz, de una
empresa o acciéon emprendida, o de un suceso.

2. Cosa que supone un éxito o resultado feliz. |
3. Aceptacion de una persona o una cosa por
parte de gran cantidad de gente.

4, Circunstancia de obtener lo que se desea

en el ambito profesional, social o econdmico.

Ahora bien, ;como se entiende o se define el éxito
en el mundo emprendedor? En muchas
ocasiones, en este contexto en particular, el éxito
se vincula con ofrecer un producto o servicio que
logra una “aceptacién por parte de gran cantidad

de gente” y genera un resultado especialmente “feliz” en la valuacion de la empresa.

Fuente foto: https://www.nobbot.com/general/granjas-de-cucarachas/

Si bien no es la unica definicion posible, muchos programas publicos y privados de fomento de la
actividad emprendedora se basan en esta forma de ver al éxito emprendedor. Es por esto que se
suelen mostrar como emprendedores exitosos, a nivel global, a Steve Jobs (Apple), Bill Gates
(Microsoft), Mark Zuckemberg (Facebook), Jack Ma (Alibaba); y, mas cerca, a fundadores de las
empresas tecnoldgicas argentinas actualmente valuadas en mas de mil millones de dolares: Marcos
Galperin (MercadoLibre), Roberto Souviron (Despegar), Alec Oxenford (OLX), Martin Migoya y
Guibert Englebienne (Globant) y, mas recientemente, Matias Woloski y Eugenio Pace (AuthO).

En esta linea, en el mundo emprendedor (con fuerte influencia desde el mundo de las finanzas, como
comentaba Guillermina Simonetta en una nota del ieNEWS 67) se ha conformado una especie de
zoolégico en base a las distintas metaforas que se utilizan para clasificar a los emprendimientos y
empresas en funcién de su valor, tamano, velocidad en la que escalan, flexibilidad, etc. Algunas de
estas metaforas inclusive refuerzan la idea de éxito planteada en el parrafo anterior. Por ejemplo,
seguramente las ideas de ser un unicornio o una gacela son mas aspiracionales para la mayoria que
las de ser un ratdn o una cucaracha... pero, si nos despojaramos de esos nombres, ¢ seguiria siendo
asi?

Paranoirnos por las ramas, definamos rapidamente esos 4 animales del mundo emprendedor:
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. Unicornios: empresas jovenes que logran alcanzar una valuacion superior a mil millones de
ﬁﬂares (hay quienes las consideran unicornios hasta tanto logren alcanzar el equilibrio -y luego
evolucionan en otro animal-, por lo que serian empresas que sobreviven gracias a las inyecciones de
dinero de sus inversores y no aun de sus propios resultados). Generalmente plantean modelos de
negocios innovadores (disruptivos en varios casos), altamente escalables y que requieren de tiempo
para poder ser validados (de ahi la necesidad de financiar el déficit inicial).

- o4 Gacelas: empresas (de cualquier tamano y edad) que crecen a gran velocidad y en forma
coﬁtfnua por varios afios. Generalmente basan su crecimiento en la innovacion (en sentido amplio) y
son bastante flexibles. Esta ultima caracteristica ayuda a que este tipo de empresas tengan mayores
probabilidades de sobrevivir en el tiempo que otras. Algunas de estas gacelas podrian evolucionar en
unicornios.

Cucarachas: empresas pensadas rentables desde el inicio (no necesitan que algun fondo de
inversion las financie -pero tampoco los rechazarian). Cuidan su modelo de negocio de modo de poder
generar rapidamente una rentabilidad necesaria para mantener la empresa en funcionamiento. Tratan
de tener procesos eficientes y cuidan especialmente a sus clientes y proveedores (ya que son sus
fuentes de financiacion naturales). Crecen gradual y progresivamente, sobreviviendo sin numeros
ostentosos y sin llamar mucho la atencion. Para estas empresas la flexibilidad y la eficiencia son mas
importantes que el tamano.

R . ~ . .

. Ratones: Firmas pequefias (hasta 9 personas). Si bien generalmente las empresas nacen
cpomo ratones, las que se quedan en esta categoria son las que sobreviven sin crecer (y, posiblemente,
tampoco busquen crecer).

Por otra parte, también es importante evaluar cuantas son las empresas que componen cada grupo y
comprender cual es el impacto de cada tipo de empresas en nuestra economia.

En Argentina hay solo 5 empresas que entran en la clasificacion de unicornio (y que ademas integran el
0.6% de las empresas que son grandes). MercadolLibre, la mas grande entre los unicornios
tecnolégicos y con mayor valuacion a nivel nacional (en febrero de este afo llego a valer mas que la
suma de 6 bancos e YPF juntos), declaré en junio de este afio tener alrededor de 4700 empleados en
Argentina (de un total de 7500 en laregién), y su balance arroj6 para el primer trimestre de este afio una
ganancia bruta de 237 millones de ddlares.

Por su parte, la gacelas son un porcentaje muy pequefio del total de empresas de nuestro pais. Segun
el ultimo dato disponible, solo el 0,55% de las empresas argentinas eran gacelas en 2016.

Es decir que, considerando que pueda haber alguna gacela grande, tenemos cerca del 99% de las
empresas que no entran en esas categorias. E| 99% de nuestros emprendedores/empresarios no tiene
mucho que ver con los ejemplos de éxito que mencionamos al inicio y, sin embargo, generan alrededor
del 60% del empleo privado del pais. Es mas, muchos de ellos no se sienten identificados con esos
modelos y aun asi se consideran (y son) exitosos. También es muy probable que muchos sean duefios
de empresas ratones o cucarachas.
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Por otra parte, hay analistas que pronostican una no muy lejana caida de los unicornios (similar a
cuando exploto la burbuja de las .com). Ellos creen que en lugar de reflejar el valor real, las valuaciones
de los Unicornios se inflan mediante intrincadas rondas de financiamiento, y que mas temprano que
tarde esas valuaciones se haran insostenibles. Entonces, ;ddnde pueden los inversores encontrar
inversiones razonablemente seguras que sobrevivan?

En linea con este planteo, una de las conversaciones que se da actualmente en el mundo de los
inversores tiene que ver justamente con la posibilidad de invertir mas en cucarachas. Profundizar un
poco sobre la metafora puede ayudar a entender por qué el aumento en el interés por este tipo de
empresas. En la tabla se pueden ver algunas de las caracteristicas de las cucarachas y de los
emprendimientos o empresas cucaracha:

Cucaracha

Em prendimiento Cucaracha

Puede comer CUALQUIER COSA para
sobrevivir

Se adapta a los entornos cambiantes del
mercado

Sohrevive a casi todo

Tienen  capacidad para  generar
rapidamente en un flujo de caja positivo

Puede vivir mas de un mes sin comida

Se basan en un modelo de ingresos
sdlido y clientes de pago

Vive hasta una semana sin cabeza

(muere por falta de agua)

Mantienen bajos los salarios y los gastos
(ila meta es vivir otro dia!)

* Seesperaque sobreviva a una explosion
nuclear

Sobreviviria a una guerra comercial por
contar con un producto o servicio real

Estas caracteristicas hacen a este tipo de empresas atractivas para algunos inversores porque,
aunque los rendimientos futuros de esas inversiones sean menores, son mas seguros y sostenibles en
el tiempo.

Considerando todo lo anterior (y con la idea de la sabana corta en mente), ¢deberia el Estado
enfocarse en promover el surgimiento de un nuevo unicornio o favorecer el desarrollo de muchas
cucarachas? Sin que esto implique que los unicornios no deban ser respaldados (porque también es
verdad que generan un importante derrame en sus propios ecosistemas), pero al momento de evaluar
prioridades, se deberia tener en cuenta que este tipo de empresas va a encontrar los medios para
desarrollarse en el mercado (angeles inversores, capitales de riesgo, etc.), mientras que las
cucarachasy los ratones generalmente no tienen esas posibilidades.

Retomando la idea del inicio, el éxito es entonces algo muy subjetivo y relativo, y no deberia utilizarse
una unica forma de interpretarlo como la base para la formulacién de politicas publicas de fomento a la
actividad emprendedora. Para gran parte del 99% de nuestros emprendedores/empresarios,
posiblemente sea la cuarta definicidn la que mas se acerca a explicar lo que para ellos es el éxito:
obtener lo que el emprendedor desea en el ambito profesional, social y econdémico. Y,
lamentablemente, en el escenario econdmico actual, el hecho de no fundirse (sobrevivir como una
buena cucaracha) podria ser considerado por muchos como un “éxito”.
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L.a Guerra Comercial Chima-EE.UU.

Por Sebastian Auguste

El conflicto comercial entre
los Estados Unidos y China
es bien Illamado como
‘guerra” porque es muy
costosa tanto para los dos
que se pelean como para el
resto de los paises del
mundo que se ven
afectados, y porque no
puede ser explicada
solamente desde lo
econdmico, sino que como
toda guerra tiene también
su origen en conflictos .
politicos Yy de poder. https://www.alainet.org/es/articulo/195773

La hegemonia en el poder mundial de los Estados Unidos desde la segunda guerra mundial y en
particular desde la caida del muro de Berlin hoy se ve desafiada. Por virtudes de otros y defectos de
propios, el poder hoy estd mas fragmentado, y China es un emergente robusto que quiere ser
escuchado. Por el lado econdmico, donde personalmente me siento mas comodo para explicar lo que
sucede, hay verdades a medias y mitos que se han usado para justificar el conflicto. Por el lado de los
Estados Unidos, se utiliz6 el argumento del déficit comercial bilateral y la manipulacion de la moneda
por parte del gobierno chino, para mantenerse competitivamente en forma artificial a su economia. El
déficit comercial es innegable, pero lo de la manipulacién de la moneda es mas complejo. El
argumento es que China mantiene su moneda depreciada respecto al dblar, y al no dejarla apreciarse,
favorece el déficit comercial. Esto esta muy debatido en el ambiente académico, ya que también es
cierto que China tiene una alta tasa de ahorro, y que la gran propensién a ahorrar de China, y alavezla
gran propension a gastar de los Estados Unidos, también explican parte de este desempefio de su
moneda. No es claro que China realmente esté manteniendo barata su moneda en forma artificial.

Respecto al déficit comercial bilateral, se deben analizar dos cosas. En primer lugar el déficit es de el
comercio de bienes y servicios, y no tiene en cuenta la balanza de capital. Esto es muy importante,
porque lo que ha pasado en la ultima ola de globalizacion es que muchas empresas, como Apple,
movieron sus fabricas a China, pero los productos se siguen disefiando en los Estados Unidos.
Cuando uno compra un iphone esta comprando materiales hechos en China y servicios hechos en los
Estados Unidos. Ahora por la forma en la cual se registran las transacciones, los americanos cuando
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compran un Iphone lo importan de China, lo que genera el déficit comercial. Pero por otro lado, Apple
debe pagarle a la gente que desarrolla en los Estados Unidos, y para eso hace transferencias desde lo
que recauda en el exterior por la venta de celulares hechos en China. Esto se refleja en la cuenta
capital, pero en realidad hay implicita una exportacién de servicios, ya que los servicios de desarrollo
de los nuevos Iphones estan en todos los Iphones del mundo. Este aspecto ha sido bastante discutido
en la academia y sabemos que el déficit comercial es engafioso, porque hay una parte de la historia
oculta. Ahora, lo que también pasé en esta ultima ola de globalizacion es que la manufactura de
muchas empresas se localizé en China buscando salarios bajos, y se quedd en los Estados Unidos la
parte de mayor valor agregado, la de investigaciéon y desarrollo. Esto implico en los Estados Unidos un
rebalanceo del empleo y del poder adquisitivo de los americanos. Los que competian con los chinos,
perdieron, y esta fue la base de votantes de Trump. Pero por otro lado, la costa este y oeste, mas
relacionada con estas actividades econdmicas que ganaron con la globalizacion se vieron
beneficiadas y votaron mayormente en contra de Trump. Desde esta loégica de poder local, Trump se
debe a sus votantes, y el déficit comercial con China es algo que a ellos les preocupa. Desde el punto de
vista econémico, el proteccionismo para que esos puestos vuelvan a los Estados Unidos no parece ser
el mejor camino. Por el contrario, los Estados Unidos deberia fortalecer su capital humano en estas
areas de investigacion y desarrollo donde hay tanta demanda, y que hoy muchas veces la suple con
mano de obra internacional (los doctorados estan llenos de extranjeros). El proteccionismo puede ser
pan para hoy y hambre para mafiana. Entonces desde el lado de los Estados Unidos se podria pensar
que Trump no esta siendo visionario en su pelea al ser populista y perseguir un resultado cortoplacista
que su publico quiere pero que no ayuda a la economia del pais en el largo plazo. Esta es una
interpretacion. Ahora lo otro que hay que tener en cuenta en la guerra comercial es la lucha por
derechos de propiedad y patentes. Los Estados Unidos le exige a China cambios estructurales. Este es
uno de los motivos encubiertos de peso en la guerra comercial. Este reclamo por mejores derechos de
propiedad es de larga data, pero hoy Trump tiene el apoyo popular para embarcarse en una guerra
comercial para exigir esos derechos. Desde esta 6ptica se podria decirse que Trump esta siendo
estratégico, usando la excusa del déficit para dar pelea en algo mas importante. Detras de los derechos
de propiedad esta la productividad de las economias y el crecimiento econémico, y esta el poder. A
China justamente lo que le cuesta es ceder en este frente, porque mayores derechos de propiedad
implicara para este pais perder poder global.

Entendiendo que lo que esta detras de la guerra comercial no es un mero hecho de desbalance
comercial, es claro que la resolucion es compleja. Ambos hasta ahora han dado muestras de estar
dispuestos a apostar fuerte para no dar el brazo a torcer en lo relevante, en lo que esta de fondo. Para
los paises que ven esta crisis de afuera pero que se ven afectados es dificil tomar parte. En el caso
puntual de la Argentina, el pais tiene déficit comercial con ambos paises, China y los Estados Unidos.
En ambos casos ha tenido problemas para insertar productos en dichas economias, por restricciones
arancelarias y para arancelarias. Se podria pensar el conflicto como una potencial ganancia para el
pais en las negociaciones bilaterales, a pesar de que el mencionado conflicto genere un ambiente
macroecondmico adverso. Es decir, el pais podria pelear con China para insertar productos que
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agreguen mas valor para nuestra economia. Por ejemplo China ha estado reticente a comprar aceite
de sojay prefiere los porotos de soja para hacer la molienda en su pais. Esto no beneficia a la Argentina,
pero si China va a dejar de comprar soja a los Estados Unidos, dependera mas de la nuestra y eso nos
da mas poder de negociacion. En la Argentina se utiliza un dicho que dice “a rio revuelto, ganancia de
pescadores”. En este caso puntual, el rio revuelto lo general el conflicto, y la ganancia para la Argentina
dependera de cuan estratégica sea para negociar con las partes, sabiendo que el rio revuelto le da mas
poder. A la Argentina le ha costado mucho al insercion internacional. Su elevada volatilidad hace muy
dificil su insercién, ya que las subas y bajas del délar hacen muy dificil la planificacién de largo plazo.
Ademas, los gobiernos han estado mucho mas atentos a las vicisitudes internas, a apagar incendios
economicos, que a pensar en abrir mercados. Esta guerra comercial cae en un mal momento interno
para la Argentina, con unas elecciones presidenciales donde parece jugarse mas que un simple
cambio de color politico, sino una forma de hacer politica y de gobernar, y una forma de encarar la
economia. Lamentablemente, no es un contexto interno propicio para aprovechar las potenciales
ventajas delrio revuelto.

http://babushkarock.com/politikon-a-rio-revuelto-ganancia-pescador/
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Agriculturade precision. Un caso de éxito
de desarrollo tecnologico aplicado al agro.

En esta edicién de agosto tuvimos el T .
gusto de entrevistar a Inés Di Napoli,
CEOdei.PUMAY de Surco Fértil, dos
empresas de suma importancia para
el desarrollo del sector agropecuario,
con clientes en nuestra ciudad y en el
resto del pais, que ofrecen servicios y
herramientas a la vanguardia del
desarrollo que estan mostrando las
nuevas tecnologias.

Surco Fértil es una compaiia que
brinda servicios vinculados a la :
agricultura de precision y desarrolla https:/finfoagro.com.ar/
herramientas tecnoldgicas utiles para

productores agropecuarios. Estas herramientas generan valor y le permite al productor mejorar su
toma de decisiones en el manejo de sus suelos y cultivos. Surco fértil busca brindar a través de la
tecnologia dinamismo, rapidez y utilidad para las empresas agropecuarias.

IECON: ;quéesi.PUMA?

Inés: i.PUMA es una start up que naci6 dentro de Surco Fértil como una plataforma web disefiada para
visualizar, almacenar y gestionar toda la informacién generada durante el proceso productivo. Tiene
como objetivo facilitar la digitalizacion de los procesos productivos.

Hoy la mayoria de los clientes tienen cultivos extensivos (trigo, soja, maiz, mani) pero la versatilidad del
sistema permite adaptarse a diferentes procesos productivos, pudiendo ser también intensivos. En
tanto y en cuanto se dispone de datos digitalizados, que los mismos clientes suben a laweb, esos datos
pueden integrarse con todas las variables que hacen al desarrollo de los cultivos y transformarse en
informacion util para facilitar la toma de decisiones.

IECON: ;cuando se cre6 laempresa?

Inés: Surco Fértil nace en 2004 proveyendo muchos servicios para el sector agropecuario y en
2007/2008 migra a servicios vinculados a la agricultura de precisidon. Por medio de la innovacion
abierta, Surco Fértil comparte conocimientos y desarrolla soluciones tecnologicas en conjunto para
acelerarla evolucion de la productividad agropecuaria.

En ese contexto, al generarse cada vez mas informacion como, tablas de excel con datos de
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produccion, sensores de maquinarias, de estaciones meteorologicas, imagenes satelitales, etc.,
muchisimos datos quedaban en carpetas separadas, lo cual hacia imposible la utilizacién de tantos
datos sueltos, provenientes de distintas fuentes; muchos terminaban almacenados en computadoras,
pero no estaban integrados en un sistema vy, por lo tanto, no se utilizaban de manera integrada. Eso
genero la necesidad de generar un sitio para el almacenaje de datos provenientes de distintas
fuentes por parte de los clientes, y que tuviese la posibilidad de integrar dichos datos para aportar
conocimientos. Asi surgié i.PUMA. Al final de cada campafia, cada cliente podia con esta herramienta
realizar su analisis con la informacion integrada y aprendiendo de sus propios datos.

i.PUMA empez6 con un Producto Minimo Viable (PMV) en 2014-2015 que fue evolucionando con el
aporte de clientes y con distintas herramientas que se fueron generando. Uno de esos clientes con
sede en Tandil, fue Vireyes Agropecuaria. Desde sus inicios fue de suma utilidad, aportd mucha ayuday
feedback para mejorar el producto porque les aportaba valor. Luego con clientes nuevos y las
demandas de mercado la plataforma fue evolucionando.

El modelo de negocio ha ido cambiando porque en sus inicios el sistema estaba pensado para
almacenar lainformacion, pero en la actualidad se estan incorporando médulos de inteligencia artificial
(IA) de Data mining, y machine learning (ML) de manera tal de generar procesos automaticos que
permitan a los clientes tomar decisiones en tiempo real, es decir en el desarrollo de la campafia y no al
final de cada campafia como estaba plateado en los inicios de la plataforma.

El desarrollo tecnoldgico actual redunda en que estas herramientas estén en evolucion permanente, de
mejora continua por el propio desarrollo de la tecnologia y las necesidades de los clientes, siempre
surgen nuevas inquietudes, cosas que mejorar, en ese proceso evolutivo se estan incorporando esas
nuevas tecnologias de automatizacion de procesos, para que el sistema de reporting agregue valor en
la toma de decisiones rapidas y para tener escenarios predictivos.

IECON. Ustedes estan localizados en Mar del Plata y tienen clientes muy importantes en la
region pampeana, pero el sistema podria adaptarse para otros paises?

Inés: Si, estamos en Mar del Plata, con un equipo de 8 personas en i.PUMA. Es un producto escalable
a cualquier region, de hecho, se estan haciendo contactos actualmente en Espafia. Como tanto el
software y las imagenes satelitales corren en cualquier parte del mundo, se adapta a procesos
productivos que no son los tradicionales en nuestro pais, por ejemplo, el caso que les comento de
Espanfa es de produccion de almendros.

i.PUMA es una plataforma amigable y autogestionable. Esto quiere decir que mas alla que Surco Fértil
provea servicios agropecuarios, el sistema permite terciarizar esos servicios, como es el caso de
monitoreo de cultivos, mapas de productividad, por mencionar algunos. Cada cliente es libre de
contratar a Surco Fértil o no. Los datos son un agregado fundamental de valor, pero son propiedad del
cliente, cada cual tiene autonomia para cargar y descargarlos en todos los formatos que necesite. Y en
esta época donde los datos empiezan a ser muchas veces uno de los activos mas importantes de las
empresas, no es un punto menor. i.PUMA no comercializa ni vende los datos. Se busca mantener el
concepto de privacidad de informacion del cliente.
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IECON: como toda start up en crecimiento cémo estan encarando el proceso de conseguir
financiacion?

Inés:: i.PUMA es una startup que esta abierta a nuevos inversores, para ello se ha constituido una
Sociedad Andnima, separando i.PUMA de Surco Fértil y hoy estamos trabajando por un lado con
aceleradoras de startups, que deriva en un proceso de vinculacién con inversores; es una linea mas
lenta pero que puede vincularnos con capitales de importancia y suma asimismo mentoring del
ecosistema emprendedor; y por el otro lado, con inversiones de nuestros propios clientes, que
encuentran potencial en el producto por su utilizacién, y se transforman asi en socios accionarios de
i.PUMA. Un incentivo adicional que encuentran nuestros clientes es que este tipo de inversiones son
deducibles del impuesto a las ganancias por el monto invertido, lo cual no es un dato menor que suma
atractivo. encuentran potencial en el producto por su utilizacidén, o sea con acciones de i.PUMA. Un
incentivo adicional que se encuentra es que este tipo de inversiones son deducibles del impuesto a las
ganancias por el monto invertido, lo cual no es un dato menor que suma atractivo.

Una aceleradora de startups es una institucion cuyo objetivo principal es el de impulsar las primeras fases
de una startup. ... A diferencia de las Incubadoras, las aceleradoras de startups solo invierten en aquellas
startups que estan en pleno desarrollo, ayudandolas a través de procesos de mentoring y asesoramiento.

A fines del afio pasado se conocié en los medios que el Mercado Argentino de valores y Aceleradora
Litoral firmaron un acuerdo para potenciar el financiamiento de startups, el programa A2 Capital Market.

En la actualidad i.PUMA tiene clientes pagando por el servicio por un agregado de 180.000 hectéareas,
con empresas clientes de muy diferente perfil lo cual pone en evidencia la versatilidad de la plataforma.

Por mencionar otro ejemplo, Cargill es cliente y todos los
productores de cebada para Cargill tienen la posibilidad
de realizar el seguimiento de sus lotes con indices de
vegetacion a través de i.PUMA. Desde otro angulo,
tenemos como cliente un productor de mani en Cérdoba,
PRODEMAN, que integra una produccion en mas
30.000 hectareas, cuyo destino principal es la
exportacion y necesitan contar con la trazabilidad de los
lotes y registrar distintas practicas que son auditables.

La huella de carbono es un
indicador ambiental que pretende
reflejar «la totalidad de gases de
efecto invernadero (GEI) emitidos
por efecto directo 0 indirecto de un
individuo, organizacion, evento 0
producto».

Asimismo, los cambios de regulacion que estan
surgiendo en lo relativo al cuidado del medio ambiente

nos han llevado a encarar un proyecto con diferentes -
empresas para que i.PUMAtambién sea de utilidad en el Um Q
registrode practicas tendientes ala captura de carbono. Q

@ C

ontrol agricola inteligente

Dinamizar las soluciones tecnolégicas para potenciar la productividad del sector agropecuario,
eseeselejedei.PUMAYy desde el Instituto de Economia de la UNICEN felicitamos esta evoluciéon
de laempresay apostamos a que siga en franco crecimiento.
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Usted pregunta, ILCON responde ‘

Lo invitamos a enviarnos su consulta antes del 10 de cada mes para que nuestro equipo
pueda darle una respuesta a sus consultas.

instituto_economia@econ.unicen.edu.ar

Juan Martin: La llegada de la ultima
boleta de gas ha sido terrible, sin
embargo escucho que a pesar de las
subas de tarifas que sufrimos estos
afnos aun no se han eliminado los
subsidios, i es eso asi?

IECON: Si es asi, aun persisten grandes trasferencias a las empresas de energia en forma de
subsidios. Segun datos del Instituto Argentino de Energia “General Mosconi”, en junio de 2019 la
produccion de petrdleo aumentd 2.7% en términos interanuales, y 3% en el acumulado de los 12 meses.
La produccién de petréleo convencional (que representa un 83% de la produccién) se redujo 3.2% en
los ultimos 12 meses mientras que la produccion no convencional, Shale oil, se incrementé 54.2%. La
produccion de Gas convencional (equivalente a 61% del total de la produccién total) se redujo 9% en los
ultimos 12 meses mientras que la produccion de gas no convencional, liderada por el Shale Gas, se
incrementd 39% representando el 39.7% del total. La produccién convencional y la variante no
convencional Tight, que ocupan el 80% de la produccién, disminuyeron a un ritmo de 8.4% anual. Por
esto, el aumento de la producciéon de gas natural se explica enteramente por el Shale Gas que
representa el 20% de la produccidén nacional. Los subsidios energéticos devengados aumentaron
147.5% (por un total de $39,404 millones) en el acumulado a mayo de 2019 respecto a igual periodo del
afo anterior segun datos de ASAP: CAMMESA recibi6 $ 23,338 millones, IEASA $ 24,887 millones, y el
Plan Gas (Resolucion N° 46 MINEM) $ 7,934 millones.

Los subsidios otorgados a CAMMESA sugieren que existe un aumento en subsidios generales a pesar
de la derogacidon y traspaso a las provincias de la Tarifa Social Eléctrica. Los aumentos en las
transferencias a CAMMESA e IEASA pueden explicarse principalmente por dos factores: por la
devaluacion de la moneda y su impacto en los combustibles utilizados para generar energia eléctricay
para consumo interno, tipicamente Gas Natural; y por el aumento en el precio del gas importado de
Bolivia. Por otra parte, el total de subsidios destinado a la produccién no convencional de gas natural
(los items “Resolucion 46” e “incentivos a la produccion...”) suman $ 9,017 millones, incrementandose
257% respecto del afio anterior y representando el 13% del total de subsidios energéticos.
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FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS / UNICEN

TRANSFERENCIAS PARA GASTOS CORRIENTES (SUBSIDIOS, MILLONES DE $)

Fuente: IAE en base a ASAP

Acumulado Acumulado . ] % variacion
Diferencia $

mayo 2019 mayo 2018 acumulado
SECTOR ENERGETICO 66124 26720 39404 147,5%
CAMMESA 23338 16666 6672 40,0%
Incentivos a la produccion de Gas
Natural (Ex plan gas) 1083 228 855 375,0%
Fondo Fid. para consumo GLP y
red de Gas Natural 3131 2862 269 9,4%
EBY 3149 286 2863 1001,0%
Plan Gas no Convencional
Resolucién MINEM N° 46/2017 7934 1217 6717 551,9%
IEASA (Ex ENARSA) 24877 2294 22583 984,4%
Compensacion distribuidoreas de
Gas 1487 1321 166 12,6%
Otros Beneficiarios sin discriminar 1125 1846 -721 -39,1%
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La Coyuntura en gralicos

Porcentaje representativo a cada pais sobre un total de 38100 millones de ddlares.
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FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS / UNICEN

TASA DE DESEMPLEO EN PAISES EMERGENTES 2015-2018. VARIACION
(EN PUNTOS PORCENTUALES)

PAIS 2015 2016 2017 2018 VARIACION %
BRASIL 6.8 11.6 12.8 12.5 5.7
SUDAFRICA 25.4 26.7 27.5 29.1 3.7
ARGENTINA 6.5 8.5 8.4 9.5 3
JORDANIA 13.1 15.3 15.4 15.4 2.3
PARAGUAY 6.5 7.7 8.3 8.1 1.6
TRINIDAD Y TOBAGO 3.5 4 4.9 51 1.6
ARGELIA 11.2 10.2 12 12.3 1.1
IRAN 111 12.4 121 121 1
PANAMA 4.5 5.2 5.5 5.4 0.9
PAKISTAN 3.6 4.2 4.4 4.5 0.9
ECUADOR 4.7 5.9 5 5.5 0.8
COLOMBIA 9 9.3 9.4 9.7 0.7
BOTSUANA 17 17.1 17.4 17.6 0.6
TURQUIA 10.2 10.8 10.8 10.8 0.6
PERU 4.4 5.2 5 5 0.6
URUGUAY 7.8 8.2 8.3 8.3 0.5
CHILE 6.2 6.5 6.7 6.7 0.5
EL SALVADOR 6.5 6.9 6.8 6.9 0.4
SINGAPUR 3.8 4.1 4.3 4.2 0.4
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FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS / UNICEN

CUADRO DE VARIABLES FINANCIERAS AL 16/08/2019

VARIABLES FINANCIERAS 16/08/2019VARIACION YTD - 2019
DOLAR OFICIAL EN ARGENTINA - VENTA 57 46,79%
DOLAR EN BRASIL (VS.REAL) 4,005 3,20%
RIESGO PAI[S -EMBI+ ARGENTINA JPMORGAN 1.858 127,42%
INDICE S&P MERVAL (ARGENTINA) 30403 0,37%
DOW JONES (USA) 25886 10,97%
BOVESPA (BRASIL) 99805 13,56%
SOJA . MERCADO INTERNACIONAL USD POR TONELADA 318,67 -2,84%
MAIZ. MERCADO INTERNACIONAL USD POR TONELADA 146,06 -0,64%
TRIGO. MERCADO INTERNACIONAL USD POR TONELADA 172,97 -5,99%
PETROLEO WTI -USD POR BARRIL 54,81 20,70%
ORO - USD POR ONZA 1523,6 18,32%
TASA BADLAR ENTIDADES PRIVADAS EN $ 57,56% 19,30%
PLAZO FIJO 30 DIASEN $ 58,00% 18,37%
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