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Estimados lectores,

Estamos a dias del inicio del segundo semestre, y si uno quiere mantener el

optimismo mas vale desdramatizar y bajar las expectativas respecto alo econémico.

La economia no cambia de un dia para otro por un méagico pase de semestre. Por el
contrario, serda un segundo semestre duro, y mejor prepararse asi y luego dejarse
sorprender. Comenzamos este boletin con una nota de Sebastian Auguste analizando
la macro local. Luego Guillermina Simonetta analiza alternativas de inversion en
acciones, y Daniel Hoyos hace un muy interesante punto respecto al afamado caso

Ubery los taxistas.
Como mvitado del mes tenemos al Dr. Fernando Auguste.

Espero que disfruten de este boletin especial, y como siempre, estamos abiertos a sus

mquietudes y preguntas.

Lo saluda cordialmente

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 publicaciéon 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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Il segundo semestre

Por Sebastian Auguste

[ ]
Técnicamente comienza el primero de julio, en breve. Se Ex ectatlva
han cargado muchas expectativas econdmicas para p

esta segunda mitad, y a mi juicio esto no es bueno. El
propio gobierno dio de comer a los medios y a la
formacion de esta opinion al repetir varias veces que en
el segundo semestre la economia arrancaba a crecer
nuevamente. Querer generar optimismo con un anuncio
de este tipo me parece al menos inocente. Un claro error
de comunicacion.

Sabemos que la economia depende del humor de la w
gente. No es una ciencia exacta, sino que depende del \

comportamiento de las personas, que lejos de ser
maquinas que reaccionan en forma mecanica a los
incentivos, a menudo somos poco racionales y vivimos
cargados de emociones. En economia el humor, las

expectativas y percepciones son mas importantes para determinar la actividad econémica que lo
numeros reales.

http://www.aevea.es/wp-content/uploads/2015/06/Expectativas

Como dijimos en numeros anteriores, me preocupa cierta falta de habilidad del nuevo gobierno
para generar optimismo en la gente, en primer lugar por errores de comunicacién, y en segundo
lugar por las idas y venidas de muchas politicas importantes. En esto tienen mucho que aprender
del gobierno anterior, que aun tomando medidas econémicas muy malas convencian que hacian
lo correcto.

Las acciones hablan mas que mil palabras. Se eligi6¢ ajustar las tarifas de forma abrupta, y esto
genera descontento y pesimismo. Y ahora desordenadamente se trata de calmar las aguas. El
error ya esta. Se tenia al alcance de la mano un ajuste mas gradual. La contracara era que sin
financiamiento genuino, el déficit que genera este subsidio deberia ser financiado con emision e
inflacién. Pero ya sabiamos que la gente sufre de algo llamado “ilusion monetaria”, que hace que
no le duela tanto pagar el impuesto inflacionario pero si pagar una tarifa que sube en forma muy
visible 300%. El sinceramiento de las tarifas fue sin anestesia. De poco sirve decir que lo que se
esta haciendo es corregir afios de desajuste. Si la tarifa social se implementa bien, le pega
mayormente a la clase media, que ha sido votante de Macri. Lo paraddjico hasta ahora es que la
popularidad del gobierno se mantiene. Tal vez para justificar esto hay que remarcar que hasta
ahora el gobierno no hizo nada que no haya anunciado en su campafa. Y también es cierto que la
salidadel cepoy del default fueron exitosas.

El problema del desempleo por ahora es mas un temor generalizado que ha dado de comer a la
oposicion que unarealidad. Latasa de desempleo en CABA para el primer trimestre del afio cerr6
en 8.6%, muy similar ala del afio pasado (primer trimestre 2015) que fue 8.4%.




Las estadisticas de Indicadores Laborales del Ministerio de Trabajo (publicado en mayo) muestran
que el empleo registrado en el sector privado a nivel nacional esta subiendo: el primer trimestre de
2016 muestra un incremento respecto a igual trimestre de 2015 de 0.4%. Sube mas en el interior
mientras que en GBA cay6 0.1%. Se observa una mayor rotacion, lo que muestra que se estan dando
cambios sectoriales. El sector perdedor fue el de la construccidn, que cay6 11% respecto a 2015, pero
ya venia perdiendo empleo desde 2011. En el otro extremo los que mas crecieron fueron los servicios,
2%, mientras que la industria se mantuvo (creci6 0.1% respecto a 2015). No se observan
incrementos en las suspensiones. En cuanto a expectativa de crecimiento del empleo, lo malo es que
el porcentaje de empresas que planea tomar empleados no subio y esta igual que en 2015, lo bueno
es que no piensan echar mas gente. Hay que estar atentos a los cambios sectoriales, ya que se perdi6
empleo en la construccidn que emplea a gente de bajos niveles educativos y bajos ingresos pero se
mejoro en sectores de servicios que emplean personas de un nivel socioecondmico mas alto.

La inflacidbn ha empezado a dar tibias sefales de desaceleracion, y el Banco Central ha sido agresivo
en su politica monetaria. Sin embargo, el aumento de precios desde la liberacién del tipo de cambio
ha sido brusco y se ha comido parte de la devaluacién. El tipo de cambio no esta tan competitivo y eso
€s una preocupacion para el gobierno que apuntaba a la inversion extranjera y a las exportaciones
como los motores privados de la reactivacion. El dolar pisa los 14 pesos, menos de lo que estaba el
blue antes que asuma Macri. Lo llamativo es la aceleracién inflacionaria post devaluacion. La
comparacion de precios internacionales que hicimos en numero anteriores (antes de la liberacion del
cepo) mostraba que en una gran cantidad de sectores los precios al consumidor estaban fijados
usando el dblar blue, y por ende la devaluacién no deberia haber generado los incrementos de precios
que observamos. Las numerosas ofertas de precios que se reproducen con velocidad en el ultimo
mes muestra que hay espacio para poner precios mas bajos, y de una forma lo estan haciendo. Los
empresarios también se equivocan. Por lo tanto hay que estar muy atento a los precios y ofertas para
no pagar de mas hasta que se normalice la fijacion de precios.

Respecto a lo que puede hacer el gobierno con medidas directas, se ha empezado a mover muy
lentamente la obra publica pero todavia falta conseguir financiamiento, el pago de las deudas a los
jubilados ademas de ser una reparacion histérica empujara la demanda, y se ha comenzado a
expandir la ayuda social, a mi gusto de una forma demasiado lenta y escasa. La gran apuesta es el
blanqueo. Con esto se busca activar en forma rapida la economia. Salvo que el gobierno con esto
logre obtener fuertes ingresos fiscales, el ingreso de capitales no se traducira rapidamente en mas
empleos y crecimiento, sino que en el corto plazo presionara a la alza el precio de los activos
financieros (como propiedades y acciones), permitira al gobierno obtener financiamiento barato bajo
legislacion local, y recién en el mediano plazo esta mayor liquidez se traducira en mayor inversion
privadareal.

Los reclamos sociales de grupos organizados han comenzado, pero por ahora son moderados y
muchos con intenciones politicas. El fallo de la corte sobre los reclamos sindicales parece ser una
venia al gobierno para que tenga una herramienta legal para ordenar estos reclamos. Lo cierto que la
conflictividad laboral por ahora esta a niveles mas bajos que en la era Cristina (por ejemplo cuando se
devalud bajo la gestion de Kiciloff, lo que habia hecho subir la tasa de inflacion en 2014 al 40% anual).

Enfin, laeconomia no esta tan mal como parece, pero tampoco esta tan bien como podria.




[Las empresas ligadas al consumo se
detienden de la macro

Por Guillermina Simonetta

Los primeros meses de 2016 no han sido muy auspiciosos para la microeconomia de la nueva
gestion de gobierno. Las elevadas tasas de inflacion persistentes y que se potenciaron en estos
meses tras la liberalizacién y aumento de tarifas de servicios publicos y naftas, con el consecuente
impacto en las cadenas de distribucién, afectando principalmente a rubros sensibles como el de
alimentos y bebidas ha dejado un fuerte impacto en los bolsillos y en el ingreso disponible.

Si tenemos en cuenta los datos de consumo de la Confederacién Argentina de la Mediana
Empresa, CAME, se observa que en el pasado mes de abril, las ventas minoristas se redujeron un
6,6% frente a igual mes del afio anterior. La caida en el poder adquisitivo se sintio con mas fuerza
gue nunca en el cuarto mes del afio, donde a los incrementos habituales en los bienes y servicios
se le sumaron las subas de tarifas, en prepagas, colegios, expensas entre otros rubros y
expectativas negativas por el lado del mercado laboral, con despidos en los sectores publicos y
privados, que impactaron tanto sobre las posibilidades de gastos como sobre el animo para
consumir de las familias. Todos los rubros que componen la oferta minorista cayeron en el mes.
Las bajas mas fuertes se sintieron en: 'Electrodomésticos y articulos Electrénicos' (-12,3%),
'Ferreterias' (-9,4%), 'Materiales para la construccién' (-8,7%), 'Golosinas' (-8,6%) y 'Bijouterie’ (-
8,3%).
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Asimismo, los datos de produccion de PYMES muestran un panorama sombrio en el primer
trimestre del ano, en marzo, la produccién del sector volvié a caer. El Unico sector manufacturero
que escap06 a la tendencia bajista fue Alimentos y Bebidas, que subi6 2,7%. Para los proximos seis
meses solo una minoria de industrias visualiza un escenario de recuperacion, lo cual sumado a
problemas de liquidez y rentabilidad, redunda en que un 78,8% de las industrias relevadas por
CAME siguen sin reactivar sus planes de inversion para el aio.
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Sin embargo, los efectos en la cotizacion de las principales empresas ligadas al consumo, con
operatoria en el Bolsa de Comercio de Buenos Aires, tanto en lo que respecta a los rubros de
alimentos y bebidas como el bienes no esenciales, como calzado y de equipamiento del hogar, no
ha sido tan marcado como se esperaria por sentido comun observando los numeros macro
mencionados.

Repasemos la evolucion de los precios de mercados para las principales companias ligadas a
consumo de los ultimos afos.

Alimentos y bebidas. En este sector tenemos cuatro companias cotizantes: Bodegas Esmeralda
(ESME), Compainiia Introductora de Bs. As. (INTR), Molinos Rio de la Plata (MOLI) y Quickfood
(PATY). Los movimientos en las primeras tres acciones han sido bastante estables este afo, con




subas de 6% aproximadamente para ESME e INTR en lo que va del afio y una baja del 2.38% para
MOLI. En el caso de Paty la correccion ha sido mas sustancial acumulando bajas superiores al
30% hasta el 20/5. Dentro de las mas liquidas la diversificacion de productos de MOLI puede
interpretarse como uno de los factores de diferenciacion de la performance de corto plazo frente a
QUickfood, con un producto no de primera necesidad, mas reemplazable en épocas de
incertidumbre o de ajuste de habitos de consumo. La tendencia de fondo es Icist par el sector
aunque de corto plazo podamos observar en esos meses una continuidad correctiva a lateral de
los precios de sus acciones en linea con el impacto de la macro de estos eses en el consumo

familiar.
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Grimoldi. Fabrica y Comercializacion de Calzado, Carteras y Articulos afines. A pesar de las bajas
en las ventas de los ultimos meses la evolucion de la accidon de Grimoldi sigue mostrando una
fuerte tendencia alcista en los ultimos afos. Actualmente desde el punto de vista de analisis
técnico vuelve a enfrentar la resistencia de $ 26. Una superacion directa de esas instancias podria
habilitar extensiones a $28 o incluso al area de $ 36. La sobrecompra en indicadores sugiere un
monitoreo de soportes, ya que perforaciones de $25 de corto plazo podrian extender la fase lateral
iniciada en noviembre o incluso llevar la cotizacién a niveles de $18/17.8 o en instancias cercanas
a $16 antes de poder retomar la tendencia alcista de mediano/largo plazo.

Equipamiento del hogar. Domec (DOME), Ferrum (FERR) y Longvie (LONG) constituyen las
empresas del sector con acciones que cotizan en el panel general de acciones. Las tres
evidencian una soélida tenencia alcista de mediano plazo y han alcanzado nuevos maximos de
precios con el avance de estos meses. Consideramos igualmente que la tendencia de los ultimos
afnos se encuentra avanzada y que sera crucial un seguimiento de soporte de corto plazo, ya que
podrian darse tomas de ganancias intermedias afectando la trayectoria de precios de corto plazo
ya sea a partir de lo que resta del segundo trimestre o en la segunda mitad del ano. Mas alla de
estas correcciones que podrian darse y que tomarian algunos meses de ajuste en precios y en
tiempos, la tendencia de fondo en el sector permanece siendo alcista, por lo que recomendamos
mantener posiciones para los proximos afios.
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Usted pregunta, IECON responde

Bienvenido a este espacio donde, no sdlo
podra resolver sus dudas, sino que también
podra responder interrogantes que quizas
tenga latentes por las preguntas de otros
lectores.

Lo invitamos a enviarnos su consulta a
instituto_economia@econ.unicen.edu.ar
antes del 20 de cada mes para que nuestro
equipo pueda darle una respuesta a sus
consultas. Respetando su anonimato solo
seincluira sunombre de pila.

Carlos: en los ultimos meses el comportamiento alcista del crudo ha sustentado parte del
rebote en el mercado de acciones, tanto a nivel local como internacional, ;qué variables
estan detras de esa correlacion?

IECON: Elmercado hareaccionado en estos meses a la recuperacion de precios del petréleo. En
este plano hajugado mas la psicologia de los riesgos que hay detras: el riesgo paralos bancos y el
riesgo a los elevados niveles de endeudamiento de las petroleras y lo que pudiera venir si hubiera
una cascada de incumplimiento de pagos por parte de esas entidades.

Muchos emas han estado en la agenda financiera en lo que va del afo, el
"Brexit" en Europa, la desaceleracion de China y las tasas de interés negativas, sin embargo el
precio del petroleo es un factor sobreponderante. A comienzos del afio tuvimos valores minimos,
que incluso estuvieron por debajo de los observados durante la crisis del 2008/2009. Si miramos a
las reacciones que ha tenido la bolsa americana y las bolsas de mercados desarrollados por fuera
de los Estados Unidos, cada vez que empujamos mas alto en el precio del petréleo, hay mas alivio
sobre todo hacia esa psicologia de riesgo sistémico si volviera a bajar en forma muy fuerte el
petréleo. Detras de eso a su vez siguen estando Is perspectivas sobre lo que hara la Reserva
Federal y China. Es muy importante lo que esta haciendo China a nivel de la moneda: volvieron a
devaluar, con un impacto sobre el tipo de cambio al nivel mas devaluado que tienen en 11 afos,
pero el mercado no reaccioné a ese hecho: se refugioé hasta fines de mayo en la suba del crudo,
ponderando los riesgos que implicarian nuevas bajas del crudo.

El precio del crudo ha repuntado en los primeros 5 meses del afio casi un 90% desde minimos de
12 afos alcanzados a principios de 2016, pero las petroleras han reducido fuertemente sus costos
y es importante seguir las tendencias de hacia qué tipo de produccion se enfocaran.
Dentro de la OPEP (Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo) hay muchos productores




que tienen costos mucho mas bajos y muy por debajo de los 50 ddélares por barril pero que estan
muy apretados por la cuestion fiscal, y ese factor va a seguir apuntando hacia incrementar la
produccion de petréleo. Hay estados como Venezuela, que es un ejemplo muy claro en cuanto alos
que estan dentro de la OPEP, que esta asfixiado totalmente en cuanto a la parte fiscal, pero que
encuentra un ligero alivio con precios en 50 dolares.

Al interior de los EE.UU., y en lo que respecta a la produccién de shell oil, donde muchos
productores no tenian espacio para sobrevivir en cuanto a sus finanzas con el petréleo por debajo
de 35 ddlares por barril, con el crudo a 50 délares, hay algunos productores que van a volver a
producir. Esto quiere decir que la ecuacion donde se venia dando una reduccion de la produccion al
interior de los EE.UU. va a comenzar a variar; con el petroleo a 50 dolares, sobreviven ligeramente
mayor cantidad de productores, y eso de por si es la clave para el mercado, porque probablemente
aumenten la produccion hacia adelante si se sostienen esos niveles de precios.

Por el momento desde el punto de vista de analisis técnico, la zona de 50 délares por abril de WTI
sigue siendo una barrera y es factible que de corto plazo continue siendo reconocida por el
mercado y tarde algun tiempo en poder superarla, pero bajo nuestro punto de vista creemos que en
la segunda mitad de este afio podremos tener nuevos impulsos de suba importantes en el crudo.
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El invitado del mes

Entrevista al Dr. Fernando Sebastian Auguste

Nos hizo notar que hasta el momento
entrevistdbamos solo empresarios, asi que le hicimos
unaaél.

Médico de profesion nunca entendi6 mucho de
economia; mas bien se enojaba con la misma. Sus
frases incluian “al final en este pais tengo que estar
mirando el délar, la inflacion, y que no me saquen los
ahorros del banco cuando lo que yo soy es médico y
quiero dedicar todo mi tiempo a esto”, o bien “hasta
que no dejen de decir gasto en salud y educacion
cuando en realidad son inversiones yo a los politicos y
economistas noles creo”.

Paradoja del destino, su hijo mayor sali6 economista motivado justamente por un hecho que le
ocurrié en uno de esos tantos vaivenes que tuvo el pais. Fernando llevé a su hijo al banco luego de
la primera comunidn para que deposite su dinero y le ensefid los beneficios de ahorrar. Su hijo lo
hizo con una ilusién: pagarse su viaje de egresados. Varios afios después, ya en cuarto afno del
secundario, lleg6 la hora de contratar el viaje, corria el afio 1989. Padre e hijo fueron al banco a
buscar esos ahorros. El hijo contento y orgulloso que él contribuiria con los gastos del viaje. El
padre contento y orgulloso que su hijo habia hecho el esfuerzo de ahorrar. Pero en el banco las
noticias no fueron buenas. La hiperinflacion y los gastos de mantenimiento de cuenta se habian
comido esos pesos ahorrados, y solo pudieron sacar unas monedas, como para tomar un café
juntos en el bar La Ideal. El hijo adolescente no entendia cdmo si el banco pagaba intereses se
termind quedando sin plata. No se compré una bicicleta o una motito para poder ahorrar y ahora no
tenia nada. El padre médico tampoco entendia y se sentia pésimo de ver la desilusion en su hijo.
Fue tal la cara de desconsuelo del padre, que su hijo dijo, papa no te preocupes, no nos agarran
mas, voy a estudiar economia. Y asifue.

Desafortunadamente Fernando se fue hace unos dias, antes de que esta nota salga publicada,
luego de varios afos de luchar contra una enfermedad respiratoria, pero nos dejo su legado: viviry
hacer las cosas con pasion.

Portefio de nacimiento eligié Tandil. ; Por qué?

Luego de terminar medicina elegi tener una experiencia en el interior y parti para Comodoro
Rivadavia a hacer mi residencia. A los 16 afios habia vivido un afio en Mar del Plata y me habia
encantado. La experiencia en Comodoro fue iluminadora. No sélo me dio a mis primeros dos hijos,
sino que me mostrd que habia otra forma de vivir y ejercer la medicina, mas del tipo médico rural.




Cuando volvi a Buenos Aires no me encontraba y comencé a buscar opciones. Un primo de mi
mujer, médico de Tandil, Julio Roca, me habloé de la ciudad y me hizo los contactos para venir, me
ayudd muchisimo y le estaré eternamente agradecido. Comencé como médico en la Base en
1974,y alos dos afos la dejé para independizarme, justo antes del golpe ainicio de 1976.

Recuerdo mi primer dia en Tandil. LIegué el jueves 4 de abril de 1974 al mediodia. jEstaba todo
cerrado! Me moria de hambre y nada abierto. Hacia un frio barbaro. La ciudad parecia muerta.
Pensé que habia caido en un pueblo abandonado hasta que me contaron que aqui era feriado por
rememorarse lafundacion de la ciudad.

La verdad me enamoré rapidamente de Tandil, y me cuesta horrores visitar Buenos Aires. Muchos
dicen que lo que atrae es la belleza de la ciudad y la calidad de vida, pero también me encanté la
gente. Si bien me hacian notar que no era un nacido y criado, la gente era muy amable conmigo y
me pude desarrollar sin problemas. Con los pacientes era genial. Domicilio que iba, domicilio que
me invitaban un mate, un bizcocho, etc. Y para las fiestas, recibia un montén de regalos, algunos
insolitos, como un pavo vivo en una bolsa de arpillera que se nos vol6 al abrir la bolsa en el patio y
nunca mas lo encontramos (sospecho lo asé un vecino), o una liebre recién cuereada que mas
tarde mi mujer tird a la basura al ver que “el conejo se habia puesto negro”, o un enorme pollo
campero vivo que dejé en el jardin y al otro dia me despert6 a la 5 de la mafiana con su hermoso
cantar.

En Tandil me senti cerca de la gente, util, valorado, querido.
¢ Qué oportunidades le ve a Tandil en su sector?

Muchisimas. Cuando yo vine era otra cosa. Habia pocos médicos y uno hacia de todo un poco. Yo
era clinico y cirujano, atendia consultorio, hacia guardias y domicilios. Hoy la ciudad esta mas
grande, hay mejor infraestructura, y mucho mas especializacion. Ademas hay muchos mas
meédicos. Tandil tiene todo para consolidarse como un centro de calidad regional en servicios
médicos. Eldesafio en medicina es vencer alaescala, se necesita untamafo para que se puedan
brindar ciertos servicios.

Como ciudad, tiene el atractivo necesario para que se radiquen médicos de gran calidad.
¢.Comovealaeconomia?

Nunca entendi mucho de economia. Puse una fabrica de camisas justo unos meses antes de que
se abra la importacién y arrase con el sector; en los 1990s puse un criadero de conejos pero no
camin®; en el 2001 me pesificaron los pocos délares que tenia en el banco (jpor no hacerle caso a
mis hijos!) y luego aporté fondos para un videoclub de un paciente que se fundié porque ahora no
se alquilan mas las peliculas. Lo mio es la medicina. Pero les puedo decir que la economia duele y
enferma. Las crisis econdmicas generan mucha angustia y es caldo de cultivo para todo tipo de
enfermedades. Yo vi como los pacientes que se quedaban sin empleo entraban en una situaciéon
cronica de malestar en su salud, pérdida de la autoestima, afectando a todo el ambiente familiar.
Como médico digo que hay que evitar bajo todo punto de vista esas crisis econdmicas fuertes, y
sobre todo el desempleo.




Para mi el Estado tiene un rol ineludible en Educacién y Salud. Es una inversion y no un gasto.
Muchos de los problemas de salud en ciertos segmentos de la poblacién se originan en falta de
educacion. El otro dia vi un stand up muy gracioso de un sefior con sobrepeso que decia que la
gente cree que el gordo es gordo porque no tiene informacion, y entonces te dicen cuando te ven
comiendo una milanesa a la napolitana con papa fritas que si en lugar de comer eso pedis
verduras al vapor comés un cuarto de calorias, y el sefior remataba el chiste diciendo “jno me
digas que las papas fritas tienen mas calorias que las verduras!, que bolu yo comiendo milanesas
con papas fritas en lugar de verduritas al vapor”. Me parecié muy gracioso, pero muchas veces de
verdad sabemos poco de prevencion y otros aspectos relacionados con la salud. En nuestro pais
el enfoque de la medicina es curativo en lugar de preventivo. El Estado deberia hacer mucho mas
focoenla prevencidony educacién. Ademas es mas econémico gastar recursos en prevenir que en
curar. Para mi el médico de familia es algo que no se debe perder, es muy importante, porque hay
que conocery entender el contexto para poder ayudar con temas de salud.

Viste crecer a Tandil. ; Como te lo imaginas en un futuro?

Tengo sentimientos encontrados. El Tandil donde ejerci mi profesion me encanté. Hoy Tandil esta
todavia mas lindo y grande, y no sé cuanto mas grande quisiera que fuera. Me fui de Buenos Aires
porque era un loquero, no me gustaria que Tandil se convierta en un loquero. El jardin de mi casa
hoy tiene sombra por la tarde porque me pusieron un edificio muy alto a la vuelta y esto mucho no
me gusta - jaunque el suefio de mi mujer ahora es vivir en un departamento! es que estamos viejos
y la casanos quedo grande.

Tal vez me gustaria que Tandil crezca un poco mas, como para tener mas oportunidades y
nuestros hijos puedan volver y desarrollarse aqui. Yo empujé a mis hijos a que estudien lo que
mas les gustaba, que sean buenos en lo de ellos, que le pongan pasidén y ganas, jy lo hicieron! pero
luego la reinsercion y el desarrollo profesional en Tandil esta medio limitado y les cuesta encontrar
el balance entre lo profesional y la calidad de vida. Que haya mas actividades economicas, un
poco mas de escala para que todos se puedan desarrollar aqui, pero preservando el verde, las
sierras y los paisajes. Yo sifueraintendente hago una plaza cada dos cuadras, calles anchas con
bulevary plantas en el medio, y verde por todos lados .

¢Algo mas que quieras aportar?
Simplemente que vivan con pasion, la diferencia entre pasar por esta vida y vivirla es eso, ponerle

ganas, garra y corazon. No vale la pena amargarse o estar de mal humor, enferma. La vida es
demasiado corta.




UBER o el 1in de los luditas

Por Daniel Hoyos

El secretario de transporte de la Ciudad Autonoma
de Buenos Aires (CABA) anuncioé oficialmente el
lanzamiento de una aplicacion para smartphones
denominada BA Taxi. Bajo el argumento de que este
desarrollo brindara “...mayores facilidades al chofer
y alusuario...” el gobierno de este distrito asumié un
rol activo en el conflicto generado en el sector. Tal
mensaje tiene un claro destinatario: UBER. Al mismo
tiempo, se infiere que la iniciativa, también, intenta
ser un disuasivo al ingreso de otras firmas (como Cabify) al mercado porteiio. Mas alla de lo
anecdotico de la situacion, la verdadera discusion es otra: como la tecnologia y la
innovacion impactan sobre la competencia en el mercado y cual es la respuesta de los
“grupos de interés”, ensenanza que trasciende el evidente escenario de la ciudad capital.

Es claro que laempresa UBER ha generado polémica en todos los territorios a los que ha arribado.
En efecto, la prensa ha testimoniado sobre los enfrentamientos registrados en paises tales como
Bélgica, Espafa, Francia o México, entre otros. Ahora bien, cada conflicto exhibe la doble
naturaleza de la cuestion. Por un lado, las contradicciones existentes entre la regulacion y la
modalidad de operacién de esta compania.

Por otro, en cada ciudad, los grupos sindicalizados han protestado violentamente contra la
irrupcion de la firma. Este ultimo fendbmeno nos traslada hacia principios del siglo XIX. En aquella
oportunidad, grupos de artesanos ingleses, conocidos como Luditas, destruian telares y otras
magquinarias bajo el argumento de que tales innovaciones destruian empleos. Finalmente, la
potencia del cambio tecnologico, que trajo aparejada la Revolucién Industrial, resulté imparable y
otorgd sélo un caracter peculiar al movimiento ludita. No obstante, su desaparicion no apago este
espiritu “tecnofobico”, el cual ha persistido hasta nuestros dias.

Entiendo que lo ocurrido en CABA en los ultimos tiempos se inscribe en esta tradicion. Es
razonable asumir que, paulatinamente, la cuestién evolucione de modo similar al fenébmeno ludita.
Sin perjuicio de ello, es posible comprender los temores que despierta el cambio en los seres
humanos pero, bajo ningun supuesto, justifica el uso de la violencia como método.

Pero, resuelto este punto, ¢ desaparece el problema?

En verdad, buena parte de la cuestion tiene que ver con las caracteristicas de la regulacién
gubernamental vigente. A nivel mundial, las normas regulatorias son, fundamentalmente, de
naturaleza cualitativa o cuantitativa. Las primeras tienen que ver con los estandares de prestacion
del servicio. En tanto, las cuantitativas estan referidas a la fijacion de la tarifa y, fundamentalmente,
a las condiciones de habilitacion e ingreso al mercado. En el ambito argentino, predomina este
ultimo paradigma para la regulacion del mercado de los taxis.




Concretamente, el gobierno de CABA habia otorgado 37.674 licencias al 31 de diciembre de 2015.
En otras palabras, esto equivale a una media de 12 taxis por cada 1.000 habitantes. Este indicador
creceria hasta 13 vehiculos si se incluyera en el calculo el servicio privado de remises.

Tales valores resultan algo superiores, por ejemplo, a los de una urbe como Londres (10
vehiculos). No obstante, la principal diferencia entre ambas jurisdicciones no reside en este
aspecto sino en las distintas proporciones entre el servicio publico y el privado. Mientras que, en
Buenos Aires la participacidn relativa de los taxis alcanza al 95%, en Londres sélo significa el 26%.
Es probable que este ultimo contexto haya resultado mas favorable al ingreso de UBER que hoy
opera en competencia con otras firmas analogas como Gett, Hailo o Addison Lee.

Otros paises como, por ejemplo, Bélgica, Dinamarca, Noruega o Suiza también restringen la
entrada a este mercado a través del otorgamiento de licencias. Luego, la diferencia con Buenos
Aires reside en que, en esta ultima ciudad, dichos permisos son transferibles. Consecuentemente,
también, existe un mercado para las licencias. Si bien en estos ultimos tiempos el valor de las
mismas se encuentra deprimido (se ubica en algo menos de U$S 14.000), entre 2009 y 2015, el
precio en dolares crecié a un ritmo del 13,8% anual, hasta casi alcanzar los U$S 21.300, segun
datos oficiales.

Sin perjuicio de esta caida en el precio, la disposicion a pagar por esta licencia (mas la resistencia
activa) resulta indicativo de una oportunidad de negocios, lo cual es percibido por quienes desean
trabajar con UBER. Es probable que la compafia comparta dicha percepcion vy, por ello, procure
ingresar a este mercado a pesar de la marcada conflictividad.

Consecuentemente, el real problema reside en las caracteristicas de la regulacién que hoy
prevalece, los incentivos que genera y los supuestos dividendos derivados del actual estado de
cosas aunque, no necesariamente, en beneficio de la mayoria silenciosa de los usuarios de este
servicio.

Mi foco sobre el obsoleto y negativo rol de la regulacion puede quedar ilustrado, aun, sacando de
escena a UBER. En efecto, tomemos el caso de las desventuras sufridas por la aplicacion Easy
Taxi que facilita el contacto entre usuario y taxista que ya opera con agencias de radiotaxi (unos
6.000 la utilizaban). Esto es, no se afecta el “stock” de licencias, no hay nuevos jugadores, sélo los
taxistas. Sin embargo, como la regulacién no preveia comunicaciones por internet, E-Mail o SMS,
el gobierno portefio inhabilité a Easy Taxi a operar por cinco afios y amenazé a los propios taxistas
que la usaran con multas impactantes... En definitiva, los alcances del control del estado, ¢ estan
dados por medidas de esta naturaleza? En mi opinion, no.

Ahora, si la cuestion es la seguridad personal de los pasajeros, un sistema de registro como el
vigente, ¢ es superior a uno basado en agentes privados (con intermediacion digital o sin ella)?

La verdad es que a partir de la calidad informativa de los registros publicos, las reglas de juego en
materia de criminalidad y, en general, el sistema de premios y castigos predominante no se puede
deducir una sustancial ventaja relativa de los reguladores en esta materia.




Tal vez resultaria mas apropiado iniciar un camino como el desarrollado por los equipos
profesionales de la ex Fiscal General de Nueva Jersey, Anne Milgram.
(https://www.ted.com/talks/anne_milgram_why_smart_statistics_are_the_key to_fighting_crime).

En conclusion, el problema no es UBER sino la accién reguladora y el camino adecuado para
resolver la cuestion es el opuesto al tomado actualmente. Esto es, la desregulacion deberia ser el
camino a seguir como ya lo transitaron paises como Suecia, Nueva Zelanda y Japén, entre otros.

Finalmente, si las normas no acompafan el cambio y dadas las caracteristicas del avance
tecnolégico, y la evolucién de las redes y los comportamientos sociales — como en otras
oportunidades histéricas — terminaran siendo derogadas de hecho por la sociedad. Ya hay
indicios, por ejemplo, el fendmeno del “carpooling” que, por suerte, se encuentra fuera de la lupa
gubernamental...

V™
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La Coyuntura en graficos
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SECTOR 2015E 2016 P
RETAIL - CONSUMO PRIVADO 0,60% -0,10%
AGRO - COSECHA VALORIZADA -19,90% -18,50%
ENERGIA ELECTRICA - GENERACION NETA 4,30% 0,80%
PETROLEO - PROD. PETROLEO M3 0,00% -1,50%
MINERIA - EXPO EN USD -3,90% 4,40%
CONSTRUCCION ISAC 7,00% 3,20%
INDUSTRIA - EMI -0,80% -0,10%
ALIMENTOS Y BEBIDAS - EMI 1,10% 0,50%
TEXTIL - EMI -6,90% -1,20%
ELECRODOMESTICOS - VENTAS S CTES 6,00% -5,30%
SIDERURGIA - PROD. ACERO CRUDO -8,40% -1,00%
AUTOMOTRIZ - PROD VEHICULOS -11,50% -3,90%
AGROQUIMICOS - CONSUMO DE FERTILIZ -4,00% 5,10%

VARIABLES 2001 2008 2015 2015/2001
ESTUDIANTES (MILLONES) 1,21 1,28 1,5 24%
INVERSION EN ED. SUP. (S MM 2015) 20 34,2 47,2 136%
INVERSION X ESTUDIANTE (S DE 2015) 16551 26670 31531 91%
UNIVERSIDADES NACIONALES 36 42 55 53%
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VARIACION ANUAL

GASTO PRIMARIO 24%
REMUNERACIONES 34%
BIENES Y SERVICIOS -5%
SEGURIDAD SOCIAL 40%
TRANSF. S. PRIV 17%
TRANSF. S. PUBLICO 28%
GASTOS CAPITAL -7%
OTROS GASTOS 21%




VARIABLES FINANCIERAS AL 09/06/2016 VARIACION YTD - 2016
DOLAR EN BRASIL (VS.REAL) 3,400 -15,63%
MERVAL (ARGENTINA) 13528 15,87%
BOVESPA (BRASIL) 49106 13,28%
MAIZ. MERCADO INTERNACIONAL USD POR TONELADA 169,78 20,21%
PETROLEO WTI -USD POR BARRIL 50,56 36,50%
TASA BADLAR ENTIDADES PRIVADAS EN $ 29,88% 9,63%

TASA ENCUESTA PLAZO FIJO 30 DIAS EN $ 27,91% 9,80%
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