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Editonal

Estimados lectores.

En este primer newsletter tras el cambio de gobierno, las dos primeras notas se
centran por un lado, en las medidas tomadas para enfrentar la coyuntura de un
pais en crisis y por el otro, en algunas variables del contexto internacional de
cara al 2020. Lo que mas nos preocupa es que medidas tipo parches de corto
plazo se consideren politicas de largo plazo y el desafio mayor del gobierno
sera, por ende, no sblo salir de la crisis sino dar indicios de un plan de
crecimiento de fondo, lo que atraeria inversiones.

En el plano local Sebastian Ramén analiza los resultados del ultimo censo
agropecuario extrayendo conclusiones que seran claves, siendo que el sector
es uno de los que sustentara parte importante del ingreso de fondos por
retenciones.

Les brindamos un resumen de coyuntura en cuadros y graficos de variables
econdmicas y atendemos una consulta de lectores sobre la valoracién de una
de las empresas tecnoldgicas mas seguidas en el mercado internacional.

Aprovechamos esta oportunidad para desearles los mejores deseos en estas
fiestas y por un mejor 2020.

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.
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Fernandez no sorprende

Por Sebastian Auguste

Las primeras medidas economicas de
Fernandez no sorprenden. Mas
impuestos para financiar el gasto
publico. Esta ha sido la formula usada
por la Argentina desde el 2002, lo que
nos ha llevado a tener un Estado que
representa casi el 50% de la
economia, envidia de muchos paises
socialistas y estamos cada vez mas
cerca de Cuba, donde el Estado
representa el 65% de la economia.
Ademas, mas impuestos de los
mismos, y que pagan algunos y no
todos.

http://www.laizquierdadiario.com/Alberto-Fernandez-No-hay-necesidad-de-avanzar-tan-rapidamente-en-la-legalizacion-del-aborto

Elargumento es que no se puede seguir ajustando, basta de ajuste. Esta simple y poderosa afirmacion
es falsa. Los recursos son escasos, algo que a nosotros los argentinos nos cuesta asimilar. Si el
Estado gasta mas, entonces el sector privado gastard menos, sobre todo con una economia
estancada. Cuando se dice “basta de ajuste”, hay que aclarar que se esta diciendo basta de ajuste en
el Estado y si al ajuste de los privados. El ajuste de los privados viene por el lado de los mayores
impuestos y el menor ingreso disponible. Es cierto que el impacto distributivo no es neutral. Si los
mayores impuestos se cobran de forma progresiva, pagan mas los que mas tienen (como es el caso de
bienes personales) y por el otro lado el gasto publico es progresivo (se gasta en gente que menos
tiene, como los planes sociales), entonces este ajuste de gasto privado para financiar el gasto publico
mejora la distribucion hoy. El sector privado gastara menos, pero hacia adentro del sector privado
habra ganadores y perdedores.

El dilema es que las economias son dinamicas, y no esta bien ver el tema redistributivo s6lo hoy, sino
mafana y pasado. El tamafio de la torta que tenemos para distribuir hoy esta dado, es lo que logramos
producir. Pero este tamafio de la torta crece o decrece a lo largo del tiempo. Silos incentivos que da el
gobierno son malos, entonces no se invertira y la torta no crecera, con lo cual tenemos menos para
repartir, que es lo que la ha pasado en la Argentina desde 2011, un pais estancado en términos de
crecimiento, aunque es justo decir que sus fundamentos de crecimiento econémico ya estaban mal
desde antes del 2011, y so6lo creciamos por puro shock de precios de commodities, que llevd a toda la
region a esailusion de prosperidad que hoy esta chocando contra la pared y lo vemos claro en las crisis
sociales de paises muy distintos como Chile, Ecuadory Bolivia.

Aqui esta justamente el problema del plan del gobierno. Los impuestos elegidos por el gobierno para
financiar el gasto publico son malos en términos de los incentivos que dan para generar crecimiento.

UNICEN
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Muchas veces esto se pasa por alto, y es muy importante. Un ejemplo es esclarecedor. LaArgentinaen
el segundo gobierno de Cristina perdidé 11 millones de cabezas de ganado, o 20% del stock. Estas
cabezas en promedio generaban 100 kilos de carne por afio, que se podian exportar a un precio de
USD 3 porkilo. El pais dejé de producir 1100 millones de kilos de carne, por lo que la torta se redujo.

Al mismo tiempo que se grava mas al campo, se subsidiara a la industria automotriz, bajo el falso
argumento que genera mas valor agregado. Cada délar exportado de auto genera 25 centavos de
valor agregado argentino, mientras que cada dolar exportado de granos genera 90 centavos de valor
agregado local.

Sostener al dolar con el cepo distorsiona los precios, abarata las importaciones y encarece las
exportaciones. El que exporta no sélo paga retenciones y recibe un ingreso menor, sino que ademas
esa exportacion se la liquidaran al dolar oficial, que se ira separando cada vez mas del blue, con lo cual
tiene otro impuesto mas encubierto, el impuesto del tipo de cambio forzado. Si el oficial esta 30%
debajo del blue, el exportador pagara un impuesto adicional del 30%. Ademas, al abaratar las
importaciones se requieren otras medidas para apoyar la industria nacional de aquellos productos que
compiten con importaciones. Esto ya empezd con el impuesto a las compras en el exterior en dolares,
que afecta mayormente al turismo, pero se tendran que pensar en ideas para que no haya un aluvién
de productos importados. Antes esto se hizo con las restricciones de Moreno a través de las licencias
no automaticas, pero la Argentina fue denunciada anta la OMC por el uso ilegal de las mismas y
tuvimos que adaptarnos. Si se vuelven a estas medidas, volveremos a tener problemas con la OMC,
eso estaclaro.

Se blinda el tipo de cambio para frenar la inflacién, pero el tema es que por el otro lado al desarmarse
las Leligs se esta emitiendo dinero, que es inflacionario.

En definitiva el plan es sencillo, eliminar todas las opciones de ahorro (al poner la tasa de interés real
negativa) lo que canalizara esos pesos hacia el gasto mas que inversiéon y ahorro. También al poner
impuestos al ahorro y la riqueza (como subir la alicuota de bienes personales y retenciones) se
redistribuye dinero desde ahorro a consumo. Pero no olvidemos que ahorro es inversion, por lo que
invertiremos menos. Al frenar la inflacion fijando el tipo de cambio, se generaria una mejora en los
salarios reales y se fomentaria mas el consumo. Ademas, se fomentaran los créditos baratos, para
fogonear mas el consumo. Ahora este aumento en el consumo se podria ir a precios, pero ahi entra la
idea del tipo de cambio fijo, que pone una barrera a las subas por competencia de importaciones. La
produccién nacional en el muy cortisimo plazo puede reaccionar ante esta mayor demanda porque la
utilizacién de la capacidad instalada es baja, pero mas pronto que tarde empezara a sentirse el déficit
de inversion acumulado que tiene el pais, seguramente primero en energia, mas si el gobierno decide
dejar fijas las tarifas de la energia abaratandola mas en términos relativos. Para eso se piensan los
créditos subsidiados, como se usaron en la época de Cristina, el tema es a quienes beneficiaran.

El dilema de este plan de muy cortisimo plazo es que no apunta a los problemas estructurales de
nuestro pais para crecer, y tiene riesgos altos que no se estan viendo. Sin inversidn, sin mejoras en la
productividad, sin una eficientizacion severa del Estado no hay crecimiento genuino. Por el lado de los
riesgos, se puede espiralizar la inflacion.

UNICEN
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Le veo varias cosas malas a estos anuncios y me preocupa. Entiendo que tal vez muchas opciones no
habia, y que estas medidas buscan que el carro se mueva, y tal vez en movimiento acomodar los
melones. El tema es que todavia no veo un plan, se esta resolviendo para el cortisimo plazo, en modo
de “necesidad y urgencia”, pero parece que vivimos en esta condicion. Nada impide a este gobierno
jugar el cortisimo y el largo plazo. Deberia ya empezar a dar sefiales del modelo de pais al que quiere
converger. Macri miré sélo el largo plazo, tomando medidas consideradas buenas en economias
estables, pero no se dio cuenta que no estabamos ahi todavia y que hay que pasar el corto plazo para
llegar a ese largo plazo. Cristina vivié en el cortisimo plazo, de ir con parches viendo como se hacia
para que el consumo siga y siga, aunque no invertiamos nada y la economia no crecia. Aqui fue la
fabula de la cigarra y la hormiga (pan para hoy y hambre para mafana). Con Macri era la fabula
invertida (hambre hoy y pan para manana) ¢A dénde estara Alberto? ;mas cerca de Cristina o de
Macri? Lo ideal seria en el medio, que de paso ayudaria a cerrar la grieta. Esto es, que tome medidas
de necesidad y urgencia pero que al mismo tiempo nos diga hacia donde vamos, cual es el horizonte.
Aqui algunas ideas. Temporalizar las medidas de necesidad y urgencia. Es decir, si de verdad son para
pasar el verano y que esto arranque, una vez que arranque hay que desarmarlas. Las medidas
tomadas deberian tener ya una clausula de extincion, para que sean mas creibles, por ejemplo un
plazo fijo de tiempo, o bien que se vayan desarmando a medida que la economia se normaliza. En
segundo lugar, no deberia perder tanto de vista el ahorro y la inversion. Hay impuestos que van a
recaudar poco y generar mucha distorsién, jentonces para qué tomarlas? Tercero, evitar generar
distorsiones severas de precios que luego son dificiles de desarmar. Esto ya lo aprendimos con
Cristina, y no deberiamos caer en el mismo error. Nuevamente, aqui se deberia pensar, dentro de esta
l6gica de fomentar el consumo, cdmo hacer para que los precios no se desbarajusten. Evitar caeren el
agujero negro de los subsidios o transferencias al sector privado con los servicios publicos. Cuarto,
comunicar mejor. Armar una estrategia y comunicarla. No digo un plan microdetallado, pero al menos
un macro diagnostico y hacia dénde vamos. Macri no comunicaba, y no se entendian muchas
medidas. CFK comunicaba, pero no habia plan estratégico para comunicar, sélo parches. Es un buen
momento para poner sobre el tapete las medidas que apuntan al largo plazo. La Argentina ha sufrido el
endeudamiento externo, podria Fernandez reconocer esto y fijar limites al endeudamiento a través de
reglas fiscales, y lo mismo para las provincias. La Argentina tiene un Estado demasiado grande, podria
Fernandez reconocer esto y poner como objetivo deseable ir a cierto porcentaje en un futuro cercano
que no afecte tanto el crecimiento. La Argentina invierte muy poco, podria anunciar que hoy
fomentamos el consumo, pero que tenemos que ir a un nivel de inversidén de 22 puntos del PIB para que
nuestros hijos no la pasen peor que nosotros. La Argentina necesita exportar mas, pero al desdoblar el
tipo de cambio estamos cobrando un impuesto al exportador, que terminan pagando s6lo algunos
exportadores, porque los que exportan servicios pueden muy facil triangular y ahorrarse ambos
impuestos (tipo de cambio y retenciones). Pero de esa forma los ingresos por exportaciones de
servicios se empiezan a desviar y exportaremos menos. El desdoblamiento cambiario es una mala
idea, el cepo deberia ya tener fecha de defuncidn, o no dejar que la brecha se agrande mucho.

Lo que mas preocupa en el fondo es la aceptaciéon de medidas malas y que pensemos que parches de
corto plazo son el remedio de largo plazo. Por ejemplo, pensar que el cepo al dblar deberia existir
siempre en la Argentina, atacando el sintoma y no la enfermedad, que es la falta de credibilidad en

UNICEN
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nuestras instituciones y en nuestro peso.

Esta es la primera nota con Alberto presidente, y no quiero cerrarla sin reconocer que tiene una tarea
maratdnica. La Argentina es un pais enmaranado politica y econédmicamente. Es como ese ovillo de
lana que no sabemos de qué punta tirar y cuando arreglamos un par de vueltas nos damos cuenta que
lo dejamos peor. Le deseo aAlberto lo mejor, y valoro mucho que se anime, sin lugar a dudas no latiene
facil. Trataremos desde aqui, desde nuestro rol, aportar, de la forma que podamos, emitiendo
opiniones, criticas constructivas, como lo venimos haciendo desde hace afos. Nosotros tampoco
tenemos la posta, y eso lo sabemos. Al emitir una opinion buscamos sensibilizar y generar debate,
generar pensamiento critico. Me despido de este movido 2019 con un deseo sincero, que el 2020 nos
encuentre con menos grieta y mejor economia.

https://cholilaonline.com/2019/08/la-grieta-esta-instalada-en-la-sociedad-argentina-somos-todos-responsables-de-ese-odio.html
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De cara al 2020

Por Guillermina Simonetta

Las proyecciones de crecimiento para el afio
2020 son positivas para el promedio mundial
aunque con sintomas de desaceleracion; no asi
para nuestro pais, que segun la mirada del FMI
arrastraria otro afo recesivo. No debe
soslayarse que tanto los resultados de este
cierre de 2019 como los prondésticos para el afio
préximo vienen siendo recortados, es decir las
proyecciones se ajustaron estos meses a la baja, |
lo cual no es un sintoma positivo mas aun cuando e
se evidencia una paulatina desaceleracién en el
crecimiento respecto de los dos afios anteriores.

PROYECCIONES DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, OCTUBRE DE 2019
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¢, Donde estamos? A nivel global considerando el Dollar index medido contra una canasta de monedas
que pondera a los socios comerciales de Estados Unidos por su participacion en exportaciones e
importaciones, esta en el mismo valor de hace tres afios y las commodities en promedio se han fortalecido
(tomando como ejemplo, petrdleo oro y cobre) pero no asi los granos. Ademas, el riesgo de los paises
emergentes (EMBI) ha disminuido y las bolsas han subido en casi todo el mundo, con la principal
excepcion de China, por el conflicto comercial con los EEUU. La desaceleracion de las tasas de
crecimiento y de las expectativas de crecimiento no deja de ser un elemento de preocupacidén para
nuestro pais inmerso en una combinacion letal de recesion con inflacidon, con el condimento que las tasas
de inflacion de dos digitos llevan instaladas mas de una década en Argentina, considerando en los
periodos de descreimiento de la publicacion nacional, los indices de precios de la provincia de San Luis.

VARIACION INTERANUAL DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR SAN LUIS9
NIVEL GENERAL Y CAPITULOS DE LA CANASTA. DESDE OCTUBRE DE 2006 EN ADELANTE (EN %)
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Asi, ala incertidumbre de un recambio de gobierno considerando el antecedente negativo de la gestion de
Cristina Fernandez en algunos frentes se le suma un panorama global que esta como pendiente de un hilo
en varios aspectos, de hecho la ultima decisién de Trump en términos de comercio exterior con Argentinay
Brasil es un reflejo de esta inestabilidad e incertidumbre: dias atras el presidente norteamericano volvié a
patear el tablero anunciando la vuelta de los aranceles a ambos paises por importaciones de acero y
aluminio. Asi, puso en la lista el primer problema de comercio internacional que debera resolver el nuevo
gobierno electo. El 31 de mayo de 2018, Argentina habia logrado quedar exceptuada de los aranceles ala
importacién de acero (25%) y aluminio (10%). El acuerdo establecié cupos de exportacion libres de
arancel con un tope de 180 mil toneladas anuales. Ese acuerdo posiciond a Argentina entre los pocos
paises que, junto con Australia, Brasil, Canada, México y Corea del Sur, consiguieron algun tipo de
excepcion. Durante el 2018, las exportaciones argentinas de acero y aluminio a Estados Unidos
alcanzaron los USD700 millones, cumpliendo con practicamente la totalidad del volumen asignado en las
cuotas. Enlo que vadel 2019, hubo ventas por mas de USD520 millones.

ECONOMICAS P9 CONTENIDO
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La medida no parece estar desconectada de lo politico, donde en Argentina comienza un nuevo Gobierno
con el cual EE.UU. encuentra pocos puntos en comun y mirando no con buenos ojos los resultados de la
participacion de Brasil recientemente de la cumbre de los BRIC junto a China, Rusia e India, donde se
baraj6 que nuestro vecino podria firmar un acuerdo de libre comercio con el pais asiatico, dejando entrara
Huawei a operar al pais, y considerando que en larelacion EEUU- China podria presentar un dilatamiento
de los acuerdos hasta las elecciones americanas de noviembre 2020, dejando abierta la puerta a posibles
nuevos episodios de la guerra comercial entre ambas potencias.

Aranceles al acero y aluminio, una cuestion de importancia relativa: Sélo el 2% de las
importaciones de aluminio de Estados Unidos proviene de Argentina, pero ese mercado
representa cercadel 60% de nuestras exportaciones.

Otro elemento importante en el cortisimo plazo y que suma cautela es la depreciacién que ha mostrado el
real brasilefio, tanto por lo que respecta a nuestros vinculos comerciales con el pais como por la
correlacion con la tendencia del doélar frente al peso. En lo inmediato este efecto sumado a la estabilidad
de nuestra moneda (contenida a fuerza de intervenciones y cepo) y a la recesidén por segundo afo
consecutivo (que desincentiva importaciones) genera un efecto positivo en el superavit comercial con
Brasil. Altomar el tipo de cambio mayorista, el real se deprecid en noviembre respecto del peso argentino:
paso de $14,95 por real a $14,08, cuando la inflacion doméstica estuvo cerca del 4%. Asimismo, en lo que
vade 2019, el real mantiene una apreciacion de 46% frente al peso (de $9,71 el 30 de diciembre de 2018 a
$14,18 el 2 de diciembre pasado), similar a la inflacion del periodo. La tendencia apuntaria a una
continuidad de depreciacion en el corto plazo hacialazonade 4.5 04.7 reales por dolar, pero con potencial
de avance hacia 2020-2021 aUSD 5.50-5.55 reales por ddlar.

EVOLUCION DEL VALOR DEL DOLAR CONTRA EL REAL BRASILENO
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Asi, cuando leemos que Argentina ha mejorado su hoja de balance comercial no debemos olvidar que
Brasil explicaria aproximadamente el 30% de la mejora del superavit comercial total de Argentina que
se encamina a los USD 15.000 millones en todo 2019 y que este efecto es por la contraccidon
econdmica: se van menos divisas por ese canal (o incluso ingresan), pero con el costo de decrecer. En
once meses de 2019, Argentina le exportd bienes a Brasil por USD 8.793 millones, un 4,4% menos que
el mismo periodo de 2018. Mientras que las importaciones argentinas desde Brasil se desplomaron
38,8%, desde los USD 14.410 millones del periodo enero-noviembre de 2018 a los USD 8.826
millones en el mismo lapso de 2019.

Estas vulnerabilidades (dependencia de un mercado como en el caso de acero/aluminio) y efecto de
control del déficit comercial a costa del no crecimiento, es uno de los ejes que debera empezar a
tratarse no en el gobierno siguiente sino fijando politicas de estado que permanezcan mas alla de un
recambio politico. Necesitamos urgente en todos los frentes que de una vez por todas lo institucional
se supedite a un lineamiento de hacia donde queremos ir como pais.

De nada vale la pena perder tiempo en cambiar todo lo que hizo un gobierno previo, desde medidas
socioeconomicas hasta los dibujos en los billetes. Si no nos podemos poner de acuerdo en algunas
cuestiones claves y empezar a forjar un pais en serio, entonces seguiremos inmersos en esta
economia estancada de largo plazo en términos reales donde crecemos después de las crisis solo
como rebote a lo anterior. Para ello, se necesitaria que se reconozca que ha quedado de bueno de una
gestion previa y si considero que es clave que tendamos a una mayor transparencia de la gestion y de
la obra publica.

El tema de comercio exterior no es menor, ya que dependemos en el corto plazo de las divisas que
generen nuestras exportaciones de bienes y servicios para no caer en un pozo aun mas profundo.

https://tacticaempresarial.net/es-valido-estar-en-desacuerdo/
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Lo que nos dejo6 el censo agropecuario

2018

Por Sebastian Ramon

La publicacion por parte del INDEC del Censo Agropecuario 2018 dejo informacién muy valiosa para el
establecimiento de politicas para el sector. También confirmd algo que advertiamos hace un tiempo: la
mayoria de los productores agropecuarios no utilizan herramientas de gestion

L T T

CNA 2018

[ #1 m ooy g |

Fuente de la imagen: https://cna2018cert.indec.gob.ar/

La reciente publicacion del Censo Nacional Agropecuario 2018' dej6 informacién muy valiosa para el
establecimiento de politicas para el sector y para conocer mejor como es la estructura productiva de
uno de los principales motores de la economia Argentina.

En primer lugar, si comparamos resultados con los Censos anteriores (1988 y 2002) vemos que no
solo se redujo drasticamente la cantidad de Explotaciones Agropecuarias (EAP), sino que en 30 afios
las existencias de ganado bovino han caido en casi un 15%. Ademas, el stock bovino por habitante ha
disminuido desde mitad del siglo pasado hasta hoy (en 1952 era de 2,56):

EAP y Bovinos - Total del pais
Ano 1988 2002 2018
EAP 249.984 193.886 130.803
Cabezas 47.075.156 | 48.539.411 40.411.905
Habitantes 2 (millones) 31.4 37.5 445
Bovinos / Hab. 1.5 1.3 0.9

Fuente: INDEC. CNA 1988, 2002 y 2018.
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Un dato siempre controvertido ha sido el stock de bovinos del pais el cual se calcula (tal vez con mayor
grado de precision) a través de las campanfas de vacunacion y otras bases secundarias que muestran
ciertas incongruencias. Por citar un caso puntual, en la presentacién del plan de enfermedades
venéreas del Partido de Rauch en el afio 2018 se indicaba la existencia de 550.000 cabezas de ganado
bovino segun F.R.E.F.A. (Fundacién Rauch para la erradicacion de la Fiebre Aftosa), mientras que los
datos oficiales para el afio 2017 (Sistema integrado de Gestidbn de Sanidad Animal. SENASA)
mencionan para ese mismo Partido de la Provincia de Buenos Aires la existencia de 392.891 bovinos.
En ese sentido y con el mismo grado de inconsistencia, el Censo Agropecuario 2018 indica que el
stock total de bovinos es un poco mas de 40 millones y segun datos aportados por la base SIGSA
(SENASA), éstos superan los 50 millones (en 2017 contabilizaron 53.3 millones de cabezas).?

Exlstencla::-. ganaderas por especie. Total del pais. AI 30 de junio cle 201 8

8.625.383 cab. 2.573.681 cab.
"' "‘
Bovinos Ovinos Caprinos

Fuente: https://cna2018.indec.gob.ar/informe-de-resultados

Un punto de partida para establecer politicas adecuadas podria (y deberia ser) crear bases
consistentes entre distintas jurisdicciones y organismos que permita tomar decisiones que
abarquen aspectos sanitarios, econémicos y fiscales de manera integral y creando reglas claras
para todos los actores de la cadena productiva.

Otro dato para resaltar es el del nivel educativo y de preparacion técnica del productor (explotacion
agropecuaria con forma juridica persona humana), sobre un total de 211.928 casos 12.630 personas
no saben leer y escribir (6%), y la mitad solo tiene completo el nivel primario. Asimismo, el 92%
alcanz6 a completar algun nivel educativo que no guarda relacion con la actividad agropecuaria.

1- https://cna2018.indec.gob.ar/
2- https://datosmacro.expansion.com/demografia/poblacion/argentina?anio=1988
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¢Sabe leer y escribir? Nivel educativo ( 1)
Total
Si No Sin discriminar Primario Secundario Terciario Universitario | Sin discriminar
Total del pais 198.765 12.630 533 211.928 108.489 55.764 13.370 20.755 13.550

Elaboracion propia a partir del Cuadro 2.17 del CNA 2018

Sin dudas, el tema de la educacién y la capacitacion especifica para llevar adelante la administracion
de un establecimiento es un topico a tener en cuenta si queremos superar algunas barreras histéricas y
promover cambios en el sector. Las sociedades mas innovadoras y desarrolladas tienen sistemas
educativos en lo mas alto de sus niveles de prioridades y los indices de alfabetismo superan con
creces los de nuestro pais. De nada sirven paginas web llenas de informacidn y capacitaciones on line
para una persona que no sabe leer, escribir, 0 no tiene computadora ni internet. En el diagnéstico de
las principales problematicas no debe omitirse la relacion directa entre el nivel educativo y la
productividad de los establecimientos.

Esto nos lleva a otro aspecto que advertiamos hace un tiempo en la Revista NOTICIAS de Laboratorio
Azul* y luego en el Newsletter del Instituto de Economia de la UNICEN®: la ausencia en el uso de
herramientas de gestion en la empresa ganadera. Casi la mitad de los EAP con “alguna” gestion
técnico administrativa no realizan calculos econémicos. Si comparamos con el total de EAP la
proporcion es mas desalentadora.

Tipo de gestion técnico-administrativa
Total de EAP con Utiliza
alguna gestion bancos u
. Registros de Registros Calculos Utiliza Utiliza
técnico- otras
- . produccion contables econémicos ] computadora internet
administrativa entidades
financieras
147.194 110.218 110.967 84.142 97.763 86.183 86.621

Elaboracién propia en base al Cuadro 2.5 del CNA 2018

¢ Reciben acaso asesoramiento externo? Los datos parecen indicar que no. Aproximadamente un
tercio de las EAP recibieron “algun” asesoramiento técnico. Se deduce por lo tanto, que en el caso de
los establecimientos dedicados a la actividad pecuaria, un porcentaje mucho menor recibe la visita de
un profesional veterinario o un agrénomo.

3- https://www.argentina.gob.ar/files/21distribuciondeexistenciasbovinasporprovincia2017xIsx
4- https://issuu.com/home/published/revnoticiasn68-feb2017
5- 3- https://www.econ.unicen.edu.ar/ie/attachments/article/17/ienews_54%20may0%202018.pdf
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Asesoramiento técnico externo

Tipo de prestador
EAP que recibieron
algan Empresas
. Profesionales | Organismos Organismos ] proveedoras de
asesoramiento Cooperativas
.. 1 particulares | nacionales provinciales servicios
técnico (")
agropecuarios
Unidades
87.550 58.043 14.180 11.151 18.245 17.929

Elaboracién propia en base al Cuadro 2.7 del CNA 2018

La estratificacion de los establecimientos censados nos muestra que el 80% de los productores tienen
como maximo 500 hectareas. Son pequefios productores cuya escala no les permite obtener grandes
ganancias, por lo tanto es imperioso que con los escasos recursos que cuentan obtengan la
mayor productividad posible. Sin calculos econémicos y sin asesoramiento externo, parece una
meta dificil de lograr.

Por ultimo, y para completar la lista de obstaculos vemos que 1/3 de los productores utiliza
computadora y tiene internet. Dicho de otra forma, cerca del 60% de las EAP no lo hacen. Este ultimo
dato no parece ir en linea con los objetivos de trazabilidad que plantea SENASA informatizando gran
parte de los procesos que llevan adelante los establecimientos ganaderos o con los intentos de AFIP
por controlar el debido cumplimiento de las obligaciones fiscales (Sigsa, DTE, GRECERT, SISA,
SIGAD, entre otros) tampoco con avances tecnologicos tales como la caravana electrénica que
permiten leer con facilidad la identificaciéon de cada animal y descargar la informacién en formato
digital. Avances tecnolégicos que juegan a favor de la productividad pero que no guardan
relacion con larealidad expuestaen el CNA2018.

Con cierto nivel de optimismo podemos decir que algunas de las politicas actuales han sido
acertadas. Argentina ha vuelto a sus niveles récord de exportacion de carnes y se han logrado
acuerdos para poder vender en paises donde antes no lo hacia. Muchos frigorificos han comenzado a
trabajar y otros han intensificado sus actividades generando empleo en distintos puntos del pais. Tal
es el caso de DEVESA en la localidad de Azul que ha generado varios centenares de puestos de
trabajo o el caso del frigorifico llamado “La muralla China” en la localidad de Riachuelo (Corrientes) que
reabrié luego de 10 afios e incorpord a 400 trabajadores, lo cual, para cualquier localidad del interior, es
de sumaimportancia.

El cambio de gobierno tal vez implique también un cambio de politicas, esperemos que sean

para mejorar lo bueno que se ha hecho y para atacar los problemas de fondo que surgen del CNA2018
y no para volver 10 afios atras en el que el stock de bovinos se redujo en 10 millones de cabezas.

6- https://www.clarin.com/rural/reabren-frigorifico-anos_0_ MLjt6Ug7.html
7- http://www.todoagro.com.ar/noticias/nota.asp?nid=38884
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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

Isabella: hola! Desde hace un tiempo que vengo l’."'?
manejando algunas inversiones y tengo dudas ¢ 3
sobre mi posicion en acciones de Netflix. ; Podrian

darme su opinion sobre el activo y la tendencia del

precio?

IECON: Hola, antes que nada repasemos algunos conceptos. A la hora de tomnar una decision de
inversion debemos de seguir una estrategia de inversion, esto es, un conjunto de reglas, normas y
procedimientos, orientados para seleccionary crear una cartera de valores.

En la creacidn de cualquier estrategia, se tienen que tener en cuenta las dos variables de la inversion
enrenta variable: el retorno esperado (lo que esperamos ganar) y el riesgo asumido.

La mayoria de las estrategias se centran mucho en la segunda variable, manteniendo el riesgo bajo
control, pero sin olvidar que el motivo principal que nos mueve cuando invertimos en bolsa, obtener un
retorno adecuado por nuestro dinero.

Las personas necesitamos normas, directrices que nos digan que tenemos que hacer en cada
momento.

Las mejores estrategias de inversidn, reconocen la ineficiencia del mercado, y tratan de aprovecharse
de ella, para obtener grandes beneficios.

Sin una directriz que seguir, estariamos a merced de nuestros sentimientos, y a veces el temor de una
noticia puntual o un efecto negativo puede generarnos panico y hacernos perder el foco en un
horizonte de mediano plazo, por ejemplo, mientras que con una hoja de ruta establecida, seremos
capaces de generar mayores beneficios en el tiempo.

Unabuena estrategia, deberia ser complementada con un objetivo plausible y también medible.

Las estrategias pueden ser comprar acciones por el potencial de crecimiento que le vemos en el
mediano plazo, o para generar rentas por el pago de dividendos, estrategias de gestion pasiva
comprando ETFS o fondos, con opciones sobre acciones; siguiendo una recomendacion por
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fundamentals o por analisis técnico de algun analista, banco o fondo de inversién con el que nos
asesoramos.

Lo importante es que tengas presente cual fue tu analisis original a la hora de comprar el activo, y si el
mismo ha cambiado o no, o si prefieres dependiendo del momento de haber comprado estas acciones
asegurar parte de las ganancias o reducirun regos de pérdida si es que ingresaste hace muy poco.

En el caso de Netflix el banco Citigroup lanzé el 3 de diciembre una baja en su recomendacion,
argumentando que la empresa necesitaria subir sus suscripciones en orden de justificar su valuacion
de mercado actual, recortando asi su view para este gigante del streaming, anteriormente etiquetada
como un BUY (comprar) para pasar a terreno NEUTRAL. ¢, Quiere decir que tras la recomendacion de
ese banco debas vender NFLX? No necesariamente. El banco tenia un precio target en USD410 y lo
recortan a USD 325, operando al dia de este comentario (4 de diciembre) en USD 304.89 por accién. El
efecto original al conocerse ese downgrade como se denomina en la jerga financiera, fue de baja del
precio. Ahora bien, todo se reduce no a lo que ya conocemos sino a las expectativas que tangamos
sobre la empresa de aca en adelante. Entre algunos items, como sera la competencia con el servicio
de streaming lanzado por Disney, si tendra capacidad de ampliar suscripciones fuera de US. En
términos técnicos recomendamos monitorear que la accion no perfore la zona de USD 294-293 como
soportes en las proximas ruedas, eso eso es asi y logramos observar nuevos impulsos por encima de
USD 315, entonces es factible que se mantenga en un rango de operacion lateral, con barrera al alza
en la zona de USD 360-365 y soporte inferior en USD 370-360. Mientras ese rango logre sostener la
fluctuacion del activo, si tu apuesta era de mediano plazo, recomendaria mantener esa posicion,
aunque es factible que si este escenario lateral es el que se observa, tengas la primera mitad del afio
con vaivenes importantes en el precio. Si, por el contrario, se plasmara un escenario adverso, el
quiebre de USD 293-290y 260 seria perjudicial en el corto plazo.

EVOLUCION DEL PRECIO DE MERCADO DE LAS ACCIONES DE NETFLIX DE 2002 A LA
FECHA (EN DOLARES)
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La Coyuntura en graficos

RATIO EMPLEO PRIVADO FORMAL Y EMPLEO PUBLICO PROVINCIAL
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AMERICA LATINA: TASA DE DESEMPLEO EN PAISES SELECCIONADOS
(MEDIA ANUAL, EN %)
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CUADRO DE VARIABLES FINANCIERAS AL 16-12-2019

VARIABLES FINANCIERAS
DOLAR OFICIAL EN ARGENTINA - VENTA

DOLAR EN BRASIL (VS.REAL)

RIESGO PAIS -EMBI+ ARGENTINA JPMORGAN

INDICE S&P MERVAL (ARGENTINA)

DOW JONES (USA)

BOVESPA (BRASIL)

SOJA . MERCADO INTERNACIONAL USD POR TONELADA
MAIZ. MERCADO INTERNACIONAL USD POR TONELADA
TRIGO. MERCADO INTERNACIONAL USD POR TONELADA
PETROLEO WTI -USD POR BARRIL

ORO - USD POR ONZA

TASA BADLAR ENTIDADES PRIVADAS EN $

PLAZO FIJO 30 DIASEN $

ECONOMICAS

16/12/2019 VARIACION YTD - 2019

63,09
4,0366
2137
37620
28235
111896
338,78
152,75
202
60,22
1483,95
42,31%
44%

62,48%
4,00%
161,57%
24,19%
21,04%
27,32%
3,29%
3,91%
9,78%
32,61%
15,24%
-12,31%
-11,22%
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