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CAPUTO SE REUNE CON ENVIADOS DEL FMI

Milei cumple su primer mes:
shock de inflacion y caida

de la brecha, pero con las

reformas en el carril lento

Confirmanrecurso paraque la Corte analice el DNU. Mafiana hay

plenario de comisiones en Diputados paratratar laley 6mnibus

ElpresidenteJavier Mileiacumu-
16, en sus primer mes, varios in-
dicadores positivos,comola caida
de la brecha cambiaria y la baja
delriesgo pais. Pero conel correr
delosdias, las reformas empeza-
ron a encontrar obstaculos cre-
cientes,aloque se sumaron regis-
tros negativos de consumo porla
fuerte escaladaqueanotoélainfla-
cién endiciembre. La Casa Rosa-
da conffa en que la Corte le per-
mita frenar la embestida contra
el DNU. Rodolfo Barra, el procu-
rador del Tesoro, ya tiene lista la
apelacion. En paralelo ministros
y legisladores aceleran didlogos
para darle un horizonte a la con-
troversial ley 6émnibus. Avanzar
enese frente (masallddealgunas
chicanaspublicas quelanzéenlas
tltimas horaseljefe de Estado) le
permitirdal ministro Luis Caputo
mostrar compromisos mas soli-
dos en las metas que discute con
el FMI para revivir el acuerdo y
garantizarse los desembolsos
atrasados.  P.4,5,6,10 y11

A

Milei, en la cabina del Hércules rumbo ala Base Marambio

Aunque para el Presidente un IPC de

30% es un “numerazo’, ya preparan
llamado al Consejo del Salario . «y»

Vencimientos en pesos 2024

« Perfil de vencimientos de deuda en pesos, en billones
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LOS BANCOS PIDEN BONOS CORTOS

Canje de deuda en pesos:
negocian un plazo que le
garantice al Tesoro la

baja del rojo financiero

Convocaronahoraalosresponsables delos
FCl. Laoperacion podriarealizarse en febrero

Ellanzamiento de un nuevocan-
jededeudanosorprendiéal mer-
cado. Primero sondearon a los
bancosy estasemanaserdel tur-
no de los FCI. Economia quiere
patear vencimientos a 2025, pa-
ranotenerque enfrentarintere-
ses esteafioy garantizarse déficit
financiero cero. Las entidades
piden un titulo mas corto. El
truequedelosbonos CER seraun
desafio, ya que por su alta de-
manda tienen rendimiento ne-
gativo. P14

» ZOOM EDITORIAL

Las promesas al
FMI y lanegociacion
en el Congreso, caras
de una sola moneda
Herndn de Gorii

Director Periodistico
_p.2

» OPINION

Lanarrativade
Milei: de Trump a
Sarmiento y Roca

Rosendo Fraga

Director del Centro de Estudios
Union para la Nueva Mayoria
PSS

» ESCENARIO

De la refundacion
liberal ala
amenazade

un caos politico

Martin Dinatale
Periodista
_pS5

OFRECERAN ESTABILIDAD POR 30 ANOS

Premiaran a grandes inversiones
con baja de Ganancias y bloqueo
de nuevos impuestos provinciales

Elnuevo Régimen de Incentivos
paraGrandes Inversores (RIGI),
incluido en laley émnibus, ofre-
ceun mentdeestimulosasecto-

res como agro, energia, mineria e
infraestructura, entre otros. Con-
templa bajar la tasa de Ganancias
de35%a25%. P8



» EL TUIT DEL DIiA

“Milei dice que 30% de
inflacién seria un
“numerazo”. Eso significa
50% menos de comida
para el 56% de los chicos
que estdn bajo la linea de
pobreza. ;Dénde estdn las
politicas de contenciéon?”
Mercedes D'Alessandro
Economistayexdirectoradela
direccionde Economfay Género

» EL NUMERO DE HOY

13,7

el porcentaje de
caida anual en
diciembre de las
ventas minoristas.
Cerraron 2023
con una baja de
3,4% segiin CAME

ion

» ZOOM EDITORIAL

Hernan de Goiii
hdegoni@cronista.com

[ X ]

Al Presidente le
gusta “vestir”
algunos niimeros,
porque hacen lucir
mejor sus resulta-
dos. Lo hizo ayer al
declarar que lograr
30% de inflacion es
“un numerazo”

Lunes 8 de enero de 2024 | El Cronista

Las promesas al FMI y la negociacion en
el Congreso, caras de una sola moneda

avier Milei esta a punto de cumplir un
mes de gestion. Y en estas cuatro
semanas no solo se propuso cambiar
de raiz una innumerable cantidad de
s de juego, sino también la logica con la
que la politica discutia estas reformas. Por
eso cuesta interpretar fielmente sus gestos.
Los canales de comunicacion con el sector
privado son acotados y por eso las
expectativas hoy estan en un punto raro:
pasaron del optimismo inicial a la
incertidumbre, basicamente porque los
inversores comienzan a ver luces amarillas y

El Presidente mando ayer dos senales
contundentes. La primera fue su afirmacion de que
no vaa negociar laley 6mnibus con la oposicion. La
segunda, el respaldo a su principal negociador,
Guillermo Francos, ministro del Interior. §Son
declaraciones que chocan entre si?

Larespuesta es no. Milei aseguro que no tiene
planes de negociar con el kirchnerismo, porque
hoy no necesita su apoyo. Los votos que todavia le
resultan esquivos con los de sus aliados, y con ellos
sihay canales de didlogo abierto, con Francos
como coordinador, en sintonia con Martin
Menem, Victoria Villarruel, Omar de Marchiy
Oscar Zago, jefe de los diputados libertarios. El
proposito de todos los involucrados, junto alos
referentes legislativos del PRO y el peronismo no

K, como Cristian Ritondo, Diego Santilli y Miguel

¢ Angel Pichetto es encontrar un “niicleo de

i coincidencias basicas”. Si suenaa menemismo (asi
i sedenominéenlos ‘90 alos puntos acordados

¢ entreel peronismoy la UCR para reformar la

© Constitucién), no es una coincidencia. El objetivo

es encapsular por lo menos 70% o 75% del

: articulado, renumerarlo y darle dictamen. El resto
quedara paralos tiempos ordinarios de debate del
¢ Congreso.

Luis Caputo necesita mostrarle al EMI que el

¢ capitulo fiscal de esaley puede avanzar, porque de
¢ esepaso depende que se cumplan las promesas de
se preguntan si hay que rechequear el rumbo. !
: reactivar el acuerdo.

déficit cero en 2024 que le hizo al organismo para

Peroson estas dudas sobre como leer los avances

yretrocesos del gobierno lo que crean errores no

i forzados, comosucedié con el Bopreal. Ahiel

¢ problema del equipo economico es que alas
empresas no les cierra el instrumento propuesto

¢ paranormalizar ladeuda comercial. A las

i companias extranjeras no les dejan tener bonos del
¢ Tesoroen su caja. Caputo, pese a ser un exbanquero
experimentado, esta dispuesto a insistir. Algo

¢ consiguid, pero poco, y el mercado le computa ese

i “poco” comoun fracaso. El problemaes que no

¢ vestir ese ntimero como lo hace su jefe, que dijoque
¢ lainflacién iba aser 45% y que lograr 30% en
diciembre (sabiendo que los privados auguran

i menosde25%) es “un numerazo’.

» LA FOTO DEL DiA

Cordoba,
bajo el azote
del clima

Un fuerte temporal de lluviay
granizo afecté agran parte de
la provincia de Cordobaentre
lanochedel sibado ylama-
drugada de ayer, dejando co-
mo saldo inundaciones por
rios desbordados, anega-
mientos de calles, dafios en
vehiculos y cortes de rutas,
informaron fuentes provin-
ciales. Las condiciones ad-
versas obligaron a suspender
la segunda jornada del Festi-
val Nacional de Domay Fol-
clore de Jesiis Maria. Ademas,
muchas localidades sufrieron
cortesen el suministro de
energia. Hasta ayer la Secre-
taria de Gestion de Riesgo
debié evacuar a 224 personas,
alo que se suman otros 52 en
Cordoba capital. En algunos
sectores la lluvia alcanzo los
220 milimetros.
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» OPINION

Rosendo Fraga
Director del Centro de

Estudios Unién parala
Nueva Mayoria

a llamada “na- |
rrativa” es una !
parte esencial de
cualquier pro- |
yecto politico y
Milei comenzé a
esbozarlaensudiscursodel10 :
dediciembreylaexplicitomas :
en la presentacién de su ley
6mnibus, que fue acompafiada :
de citas de Juan Bautista Al- :
berdi. Cabe sefialar que Mau- |
ricio Macri nunca intenté te- :

nerla.

En el caso del primero, pa- |
rece una version local del eslo- !
gan de Trump de “Hacer Amé- !
rica grande otra vez”. Hay !
también referencias a Sar- |
miento y Roca. Es decir, de la |
Organizacién Nacional a la Ge- :

neracién del 80.

Pero mas de una vez ha re- |
currido al término “cien afios”. |
Esto implica que la Argentinaa :
reconstruir serfa la anterior a |
1923. Detras de esta idea sub-
yace una critica respecto al ra-
dicalismo. Esta fuerza politica !
tuvo un proceso de gestacion |
evolutivo que a lo largo de un
cuarto de siglo, de la Revolucién |
del 90 hasta que Hipélito Yri- |
goyen gana por primera vez, se |
forjé con enfrentamientos por
su liderazgo politico y las dife- :
rencias estratégicas para obte-

ner latransparencia electoral.

De 1916 a 1930 ejercié el po- |
der através de tres presidentes:
Yrigoyen, Alvear y nuevamente :
Yrigoyen, cuyo segundo perio- !
do se interrumpio a los dos afios
por el primer golpe militar exi- !
toso. Mas de una vez, la narra- |
tiva de Milei ha ubicado al ra- |
dicalismo como una expresiéon |
populista previa al peronismoy
antagoénica al predominio

liberal-conservador que tuvo
lugar hasta1916.

La paradoja es que hace cien !
afios gobernaba Marcelo T. De |
Alvear. Era un politico mode-
rado en el ejercicio del podery
pluralista en lo politico, pero
firme en sus decisiones. Su pe- !
riodo de gobierno fuede 1922 a
1928. Desarrollé una politica |
exterior de apertura hacia el

La frase del dia
Javier Milei

Presidente de laNacién

mundo diferente a la de su
predecesor y mentor, Hipélito :
i Yrigoyen. En lo econémico, los
i afios veinte fueron florecientes !
parala Argentina, como sucedi6 :
también en la mayor parte de

Occidente.

Alvear nombré un gabinete
de destacadas personalidades,a :
las cuales otorgé mucha auto-
nomia en materia de decisiones. :
No tenia celos de los ministros
inteligentes. En realidad, Al- :
vear y sus politicas tuvieron |
mucha coincidencia con el li-
i beralismo conservador que !
i gobernd la Argentina hasta !

1916.

Esta particularidad que esla |
presidencia de Alvear dentro
del radicalismo, no parecié ser
tenida en cuenta por el presi- :

dente en su narrativa.

El peronismo tuvo una ges-
tacién politica diferente aladel :
radicalismo. Fue disruptivay

“Silainflacion de diciembre es 30% es un numerazo,
un logro fenomenal y hay que sacarlo a pasear en
andas a (el ministro de Economia, Luis) Caputo.
Veniamos para el 45%. Silo metemos en 30 es un
logro fenomenal, abatimos un tercio en un mes”

La narrativa de Milel: de
Trump a Sarmiento y Roca

sorprendente, y en dos afios y
medio, el entonces coronel Juan !
D. Perdn pasé de ser Secretario :
de Trabajo y Prevision Social, a :
i teada como un argumento con-
i Algo similar ha sucedido
i ahora con Milei, a quien le llevé :
dos afios y medio la gestaciénde
su movimiento politico, entre el
inicio de su campaiia electoral
para ser electo diputado nacio-
nalen 2021y sullegadaalaCasa
i Frondizi y Menem. En el caso |

Pero el peronismo es para
Milei los setenta y siete afios de
¢ litica factica: el vicepresidente :
era el Dr. Julio A. Roca, hijo del
i cias, matices y detalles.
En este periodo se inauguré
i también el monumento a Roca |
i Argentina del radicalismo y el

En cuanto a Frondizi, daba :
prioridad ala visién roquistaen
¢ rade la Generacién del 80 como
gracién nacional, a los cuales |
decia continuar. Menem, porsu

serelectopresidentedelaNacién.

Rosada en 2025.

fracasos recurrentes desde en-

tonces, aunque esta fuerza po- !
i litica goberné poco mis de la
mitad de este periodo. Es asi !

como la narrativa histérica de

Milei parece englobar al radi-
calismo y al peronismo como el :
predominio del populismo pre-
dominante desde1916 hastaaca. :

Se trata de una interpreta- :
cién lineal que no otorga prio-

ridad ala presidenciade Justoni
aladeFrondizi-quejuntoconel !
i politico y su mirada hacia el
: interior, asi como también el
: éxito econdmico en sus dos pe-
i riodos.

de Alvear fueron periodos
interesantes-, pero esta plan-

currente paracuestionaralalla-
mada “casta politica” que ha go-
bernadodurante masde unsiglo.

En cuanto a su reivindica-
cién de la figura de Roca, coin-
cide en ello con otros tres pre-
sidentes constitucionales: Justo,

del primero, la reivindicacion
derivaba de una situacién po-
general.

en la Ciudad de Buenos Aires.

los temas de desarrollo e inte-

ILUSTRACION: FRANCISCO MAROTTA

parte, también lo reivindicaba,
destacando su rol como lider

Los cinco gobiernos de facto

: que tuvieron lugar en el medio
i siglo que va de 1930 y 1983, no
i tienen un capitulo aparte enla
i narrativa del actual oficialismo,
i aunque la mayoriade ellos en lo

econémico fueron intentos

i frustrados de restauracién
i liberal-conservadora. Pero la

narrativa del actual presidente
no ha entrado en estas diferen-

Planteado en estos términos,
el nuevo presidente define a la

peronismo como la que ha fra-
casado, yalaliberal-conservado-

alaque hay que retornar. Quizas
no sea un enfoque tan erréneo.
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LA ECONOMIA, ANTE UN CAMBIO DE PARADIGMA

LunesSdeenerode202¢ | El Cronista

El primer mes de Milei

Shock de inflacion, desplome de la brecha,
sin acceso a dolares y baja de la recaudacion

Elpresidente cumple esta semanalos primeros 30
diasen elpoder. Laliberacion de preciosyla
devaluacion hizo estallar los precios. Bajé labrecha
al30%y acumulé u$s 3200 millones en las reservas

___ Santiago Spaltro
— sspaltro@cronista.com

La presidencia de Javier Milei
cumplira su primer mes este
miércoles 10 de enero. En sus
primeras cuatro semanas de
gestion en materia econémica,
la inflacién se disparé por el
efecto de la devaluacién y la li-
beracion de algunos precios,
mientras que la brecha cam-
biaria se desplomé a minimos
de los ultimos aifios en un con-
texto de licuacion de los salarios
y los ahorros en pesos con tasas
de interés reales stiper negati-
vas.

La situacién conformo tam-
bién un vehiculo para que el
Banco Central (BCRA) pudiera
volverse netamente comprador
de reservas por unos u$s 3200
millones, que se utilizaran en
los préximos dias para pagar
vencimientos de deuda con
acreedores privados externos y
con organismos como el Fondo
Monetario Internacional (FMI).
La sobreactuacion del ajuste
fiscal y el shock de competiti-
vidad se disefiaron para ganarse
pronto el favor de los técnicos y
los directores politicos de la
institucion; el staff vino en
“mision” a Buenos Aires en es-
tos dias para cerrar un acuerdo
alabrevedad.

Segtin el consenso general de
las consultoras privadas, la in-
flacién de diciembre rondé en-
tre el 22% y el 25%, aunque al-
gunos marcan que podria haber
alcanzado hasta el 30%. El dato
oficial lo dara a conocer el Ins-
tituto Nacional de Estadisticay
Censos (Indec) este jueves 11.
Mientras tanto, Labour, Capital
& Growth (LCG) midi6é que enla
primera semana de enero -en
un indice que contabiliza los

ultimos dias de diciembre y el
inicio de 2024- el ritmo de va-
riacion de precios de los ali-
mentos y bebidas desaceleré al
4,6% semanal, por lo que el
promedio de las ultimas cuatro
semanas trepo al 30,8%, para
un dato punta a punta de 32,5%.

El salto del ddlar oficial de $
366 a $ 800 en la segunda
quincena del mes pasado fue el
principal causante del nuevo
escalén que tocaron los precios,
al tiempo que sirvié para esta-
blecer un tipo de cambio muy
alto para las importaciones ($
940, tomando el aumento del
impuesto PAIS al 17,5%) y otro
mas competitivo para las ex-
portaciones, cercano alos $ 880
(combinado en parte con el
valor del Contado Con Liqui-
dacién, CCL). El resultado fue la
acumulacién de reservas en el
Banco Central (BCRA) por mads
de u$s 3200 millones en tres
semanas, mientras que la bre-
cha cambiaria cay6 del 150% a
un 30%.

La recesiéon provocada para
estabilizar los precios en el
corto plazo produjo un desplo-
me de la recaudacién tributaria
en el dltimo mes del 2023. De
acuerdo a lo que informé la
Administracion Federal de In-
gresos Publicos (AFIP) y en
base a las proyecciones de in-
flacion, la recoleccién de im-
puestos nacionales retrocedié
un 19% interanual en términos
reales en diciembre, un 8,2%
real frente a noviembre, un
9,9% en el promedio de los ul-
timos tres meses y un 8% en
todo el afio pasado frente a
2022, calculé LCG.

El ajuste también se vio re-
flejado en la balanza comercial.
Los primeros datos del inter-
cambio con Brasil, relevados

El shock de
competitividad permitio
acumular reservas netas
en el Banco Central en
tres semanas

La recaudacion
tributaria retrocedio
un 19% en términos
reales, por la recesion y
la baja de Ganancias

por Abeceb en base a la infor-
macion del pais vecino, mues-
tran que la Argentina tuvo un
resultado positivo en diciembre
por primera vez en 2023, de
unos u$s 52 millones, para ce-
rrar el afio con un déficit co-
mercial de u$s 4788 millones, el
mas alto en los tltimos seis afios
-prueba del fuerte atraso cam-
biario que hubo-.

El crawling peg -devaluacion
administrada- de 2%, en cambio,
suma incertidumbre, pues el
mercado considera que pronto el
nivel del délar oficial volvera a
quedar muy poco competitivo y
hari falta una nueva devalua-
cion hacia marzo.

Con todo, un elemento cen-
tral del programa econémico es
la baja de los subsidios a la
energia y el transporte, que to-
davia no comenzoé. Esta serduna
de las cuestiones mas impor-
tantes sobre las que preguntaran
los técnicos del FMI, de visita por
estos dias en Buenos Aires; los
burdcratas no solo miran la di-
reccién del programa y el com-
promiso del Gobierno, sino
también su sostenibilidad poli-
ticay social.

En audiencia publica, las
gasiferas pediran
aumentos de hasta el 700%

____ElCronista
__ BuenosAires

El Ente Nacional Regulador
del Gas (Enargas) llevara a
cabo hoy desde las 9 la pri-
mera audiencia publica du-
rante el gobierno de Javier
Milei para determinar un
aumento de “transicién” en
las tarifas de transporte y
distribucién de gas natural
por redes, ademas de evaluar
qué porcion del precio del gas
en el Punto de Ingreso al Sis-
tema del Transporte (PIST) se
traslada alas tarifas.

Ademas, el Gobierno ana-
lizard un mecanismo de in-
dexacién mensual para que
los ingresos de las empresas
no queden atrasados frente a
la inflacion, y también estu-
diara las propuestas sobre la
reversién del Gasoducto
Norte.

A mediados de diciembre,
las compaiifas reguladas
(TGN, TGS, Metrogas, Na-
turgy, Camuzzi, Ecogas, Li-
toral Gas, Gasnor, Gas NEA y
Redengas) presentaron sus
informes, en los que pidieron
incrementos en sus margenes
de entre 350% y 700%, te-
niendo en cuenta que en los
ultimos cinco aifios su retri-
bucién fue menor que la va-
riacion del resto de los precios
delaeconomia.

La audiencia serd de ma-
nera virtual y se transmitira
por streaming. Como es ha-
bitual, no sera vinculante. En
los tiltimos dias, seglin consta
en un expediente voluminoso,
el intendente de Esteban
Echeverria, Fernando Gray, le
pidio a la Justicia un amparo
para suspender el acto y que
serealicede manerapresencial.

Elgas podria quintuplicarse

Asimismo, los dueiios de es-
taciones de servicios nucleados
en la Federacién de Empresarios
de Combustibles (Fecra) advir-
tieron que un aumento consi-
derable del gas repercutira ne-
gativamente en su negocio de
venta de Gas Natural Compri-
mido (GNC), una alternativa
econémica a la nafta super y
también al gasoil.

La intencion oficial es poder
aplicar los incrementos entre
febrero y marzo, para empezar a
reducir el montode subsidios.

Segun la consultora Econo-
mia & Energia, actualmente los
hogares N1 pagan por el gas en
promedio unos $ 6821 por mes;
los N3, $4892; ylos N2, $2485. Si
se calcula un costo medio de
abastecimiento de 4,10 dodlares
por millén de BTU, las facturas
saltarian a $ 24.562 paralos N1y
N3; y a $ 8782 para los N2, con
aumentos de 260%, 402% y
253%, respectivamente. En este
escenario, los subsidios al gas
natural caerfan de los 2600 mi-
llones de délares en 2023 a unos
u$s1230 millones en 2024.
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El Presidente Milei visité la Antartida durante el fin de
semana como parte de un programa ambiental de la OIEA
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Del proyecto presidencial de una refundacion liberal
en la Argentina a la amenaza de un caos politico

__ Martin Dinatale
__ mdinatale@cronista.com

A casiun mes de haber llegado a
la Casa Rosada el Presidente
Javier Milei no sélo revolucioné
la forma tradicional de hacer
politica sino que también puso
en vilo todo el esquema
juridico-institucional de la Ar-
gentina bajo el firme objetivo de
hacer un cambio revolucionario
del Estado y reinstalar en el pais
las bases liberales de hace 100
afios.

LEY Y DNU

Son 1030 los articulos de re-
formas que incluyen el mega
DNU y la ley é6mnibus con
cambios profundos y desregu-
lacién de la economia. Milei dijo
que el s6lo anuncio de estas re-
formas generé un contexto de
mejora en los indicadores ma-

cro de la economia y un interés
de los inversores. Aunque nada
de esto condujo hastaahoraaun
cambio en la baja de la inflacién
ounamejoraen el empleo.

Por el contrario, todo este
paquete de medidas amenaza
con provocar un caos institu-
cional de magnitud en la Ar-
gentina. Las medidas anuncia-
das corren el severo peligro de
quedar empantanados en los
Tribunales con la larga lista de
amparos presentados y en el
Congreso se podrian frenar bajo
el duro cuestionamiento de la
oposicién. Milei ya dijo que
nada de esto irrumpira su plan
del “todo o nada” y avanzara
igual con las medidas lanzadas,
aunque esta dispuesto a nego-
ciar con aliados el niicleo duro
de sureforma.

Con toda esta catarata de
cambios planteados el indice de

Son 1030 los articulos
de reformas que
incluyen el mega DNU y
la ley 6mnibus con
cambios profundos

La ministra de Capital
Humano Sandra
Pettovello encaro una
limpieza quirirgica con
auditorias de por medio

imagen positiva del Presidente
se mantiene desde que llegé al
poder. La reciente encuesta del
Monitor del Humor Social y
Politico de D’Alessio Irol/Be-
rensztein reveld que el aval ala
gestién de Milei salto 31 puntos
hasta alcanzar al 50% de los
encuestados, gracias alaimagen
positiva del propio jefe de Es-
tado (51% contra solo 44% de
negativa).

PIQUETES

Apenas una semana después de
llegar al gobierno la ministra de
Seguridad, Patricia Bullrich,
puso en marcha un polémico
protocolo que busca dar pelea
en el control de la calle con los
movimientos sociales. La
afrenta de Milei fue tajante:
beneficiarios de planes que
corten calles se les quita los
planes, amenazé. Por el mo-

mento, los piquetes quedaron
reducidos y el Gobierno buscé a
la vez romper con los interme-
diarios de planes sociales.

Al parecer el plan antipi-
quetes de Bullrich cosecha
buena aceptacién. Las encues-
tas recientes revelan que estas
medidas son consideradas
adecuadas por el 83% de los
votantes oficialistas en el balo-
taje (52% a nivel general) y
hasta insuficiente por otro 14%
deellos.

POLITICA EXTERIOR

Desde el inicio de su gestion
Milei impuso un alineamiento
automatico con Israel, Estados
Unidos y en menor medida la
Unién Europea. Este esquema
dejaaun lado los acercamientos
empalagosos que tuvo el
kirchnerismo con regimenes
como el de Rusia, Venezuela,
Cuba, Nicaragua y China. Aun-
que en este tltimo caso el Go-
bierno buscara el pragmatismo
de ingreso de délares a cambio
derelaciones maduras.

El esquema se completa con
la idea del ministro de Defensa,
Luis Petri, de avanzar en un
acuerdo con Estados Unidos por
la compra de los aviones su-
persénicos F-16 en detrimento
de Chinay laIndia ademas de la
cooperacién en materia de
adiestramiento militar con
uniformados estadounidenses.

No fue casual que en la re-
estructuracion de la cipula
militar que impuso Petri des-
cabezé a mas de 20 uniforma-
dos del Ejército que supieron
responder al mandato del
kirchnerismo y dejé al frente
del Estado Mayor Conjunto al
brigadier general Xavier Isaac,
hombre de aceitados contactos
en Washington y enfrentado
con su predecesor Juan Paleo.

CRISIS SOCIAL

Para sorpresa de muchos de sus
votantes en el mes que lleva
Milei en la Casa Rosada no eli-
miné de un plumazo planes
sociales como prometia en
campaiia. Por el contrario, la
ministra de Capital Humano
Sandra Pettovello encar6 una
limpieza quirtrgica con audi-
torfas de por medio e incluso
incremento nominalmente los
montos de la ayuda social, tras
ladevaluacion.

La ecuacion del Presidente es
pragmatica: el ajuste no debe
golpear a los sectores vulnera-
bles porque ello implicara un
automidtico estallido social.

Milei supo desde el inicio de
su mandato que la base de sus-
tento politico esta en el 56% de
la gente que lo voté. Pero tam-
bién sabe que ese caudal de
apoyo popular se le esta li-
cuando con el correr de los dias
y el nivel de ajuste de gastos que
llega al bolsillo de los argenti-
nos.
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MEDIDAS Y APOYO

“Este Gobierno busca
la confrontacion, no
el acuerdo. Y vaal
endeudamiento con
fondos de inversion”
José Ignacio De Mendiguren

Ex secretario de Produccion y
dirigente de la UIA

El Gobierno muestra reformas promercado
mientras el FMI mira la viabilidad del plan

Nosélo las metas preocupan ala comitiva del FMI
quevisita Buenos Aires y que hoy se reunird con Luis
Caputo. ElFondoregistré los amparos contrael
DNU, reclamos porlaley dmnibusyelparo dela CGT

___ PatriciaValli
— pvalli@cronista.com

En medio de la discusién por el
DNU y la ley 6mnibus con me-
didas que Javier Milei definié
“no proempresa sino promer-
cado”, el ministro de Economia,
Luis Caputo, tiene previsto su-
marse hoy a la mesa de nego-
ciacion con el Fondo Monetario
Internacional (FMI) para ‘re-
activar’ el programa de Facili-
dades Extendidas.

No se negocia un nuevo
programa, segiin explican en el
ministerio de Economia, aun-
que la posibilidad de acceder a
alguna linea adicional para re-
forzar las reservas esta sobre la
mesa. En los tltimos dias, en
tanto, el Gobierno avanzé con
mas sefiales para el mercado (y
el Fondo) de canje de deuda con
los bancos mientras que, a la
espera del dato de inflacion de
diciembre que rondaria el 30%,
se prevé una suba de tasas que
ayude a evitar la presién sobre
la brecha que se reactivé en los
dltimos dias.

El Gobierno propuso a los
bancos un canje de deuda en
pesos con vencimiento este aiio
por $ 57 billones que equivalen a

unos u$s 71.000 millones que
busca posponer pagos y reducir
el déficit financiero a cero.
También se cumplira el pago
con los bonistas reestructura-
dos, paralo que el Tesoro colocd
una letra intransferible por u$s
3200 millones al BCRA.

Desde el Gobierno aseguran
que si hay acuerdo con el Fondo
en los préximos dias -que luego
debera pasar por el directorio del
organismo- los desembolsos
llegarian antes de fin de mes para
cumplir con los vencimientos
por casiu$s 2000 millones.

El FMI demanda bajar la
emision para financiar al Te-
soro, algo con lo que coinciden
en el equipo econémico. Tam-
bién busca que se acumulen
reservas y se reduzca el déficit
fiscal, ademas de la inflacién.
Pero aclara siempre que “con
politicas dirigidas que tengan en
cuenta a los sectores mas vul-
nerables”. En ese marco, el Go-
bierno convocara al Consejo de
Salario a fin de mes, unacitaque
ya acarrea un mes de demora, y
volvera a ajustar asignaciones y
tarjeta Alimentar. En tanto,
habra bonos para jubilados para
compensar el rezago de la for-
mula de movilidad mientras

INFLACION DEL 30% EN DICIEMBRE

El acuerdo con el FMI
contempla espacio para
sectores vulnerables
pero hay expectativa
por el grado de apoyo

siga vigente. Su derogacion estd
prevista en la ley 6mnibus.

El “amplio apoyo” a las me-
didas del Gobierno es uno de los
puntos que preocupan en Was-
hington DC, donde quienes co-
nocen el organismo indican que
ya registraron el paro general
anunciado por la CGT pero
también los amparos presenta-

Aumentan la AUH y tarjeta Alimentar
y convocan al Consejo del Salario

___ElCronista
__ BuenosAires

El Gobierno anuncié que se
volvera a duplicar el monto que
se paga por la Asignacion Uni-
versal por Hijo (AUH) y se au-
mentara otro 50% la tarjeta

Alimentar, mientras que espera
convocar al Consejo del Salario
parafinales de enero.

En enero la Asignacién Uni-
versal por Hijo se duplicarda y
llegard a $33.057 por nifio y au-
mentara la Asignacion Universal
por Embarazo. Ademads, la Tar-

jeta Alimentar se elevard un
50%, detall6 Anses.

Luego de que el presidente
Javier Milei festejara una infla-
cién del 30% con la expresién
“es un numerazo” y bajo la es-
timacién de que se iba a una
inflacion del 45% en diciembre,

Las denuncias sobrelainconstitucionalidad del DNU es parte de lo que debe explicar Caputo al FMI

dos para el DNU y las denuncias
de inconstitucionalidad. Mien-
tras Milei promete equilibrio
fiscal, para el FMI, las medidas
tienen que poder ser aplicables.
De ahi la premura del Gobierno:
sus promesas tienen que trans-
formarse en realidad para ge-
nerar credibilidad.

INTERESES DUPLICADOS

En medio de la discusion por el
programa, la Argentina dupli-
card en 2024 el pago de intere-
ses FMI frente a lo destinado el
afio pasado, lo que significa que
lo abonado en dicho concepto
representa un 38% del monto
total que debe cancelar este afio.

el secretario de Trabajo de la
Nacion, Omar Yasin, evalta
convocar al Consejo del Salario
Minimo Vital y Mévil para fi-
nales de enero. Se prevé que lo
hard entre el 20 y 30 de enero,
indicé NA. La intencién es
aplicar aumentos “considera-
bles”, que tendran impacto en
programas sociales y en el se-
gurode desempleo.

El salario minimo vigente se
estableci6é en septiembre de
2023 con una suba escalonada
que dejo al ingreso basico en
156.000 pesos. En la tltima
convocatoria se modificé la

| I
i

De los u$s 7258 millones que
la Argentina debe pagar al or-
ganismo internacional durante
este aflo, u$s 2.798 son intereses
(38% de ese total), lo que re-
presenta el doble del pago rea-
lizado en 2023, cuando el monto
abonado implic6 18% del total
cancelado, de acuerdo a datos
de la Secretaria de Finanzas del
Ministerio de Economia.

La Argentina tendra venci-
mientos por u$s 4487 millones,
lo que sumado a los intereses
completan los mas de 7 mil mi-
llones de ddlares que debera
girar el Gobierno al FMI, en
cambio el afio pasado el pais
pagdé u$s 17.000 millones.

manera en que se calcula y ac-
tualiza el SMVM. Hasta esa fe-
cha, representaba la mitad del
salario promedio de un traba-
jador durante los ultimos seis
meses, a partir de ese ultimo
incremento, paso a calcularse
como el 75% del salario pro-
medio en el mismo periodo.
Tras la devaluacion del 54%
que definieron Milei y Luis Ca-
puto, el salario minimo mensual
del pais en ddlares qued6 a fin
de diciembre como el penulti-
mo mas bajo de Latinoamérica,
con 152 délares, detras de Ve-
nezuela, seglin Statist.
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Unanotade FT
sobre Villarruel y
un duro editorial
de The Guardian
sobre Mileiy su
gobierno

LAVICEPRESIDENTE COMPARTIO ELARTICULO BRITANICO EN SUS REDES

Dos medios britanicos, el Financial Times y
The Guardian, dedicaron articulos al primer
mes de gobierno de La Libertad Avanza. El
primero lo hizo a través de un articulo sobre
Victoria Villarruel, que ella misma posteé en
sus redes con una frase describiéndola como
“preparada... para cualquier cosa”. Por su

parte, The Guardian compard las primeras
medidas con las del breve gobierno conser-
vador de Liz Truss en 2022. Alli advierte que
en el programa “hay elementos del fascismo,
elementos tomados prestados del Estado
chino y elementos que reflejan la historia de
dictadurade Argentina”.

NUEVO RUMBO MUNDIAL

A contramano
de Argentina:
el FMI destaca
proteccion de
industrias

Estados Unidos, Chinay Europa vuelven a cuidar
sectores estratégicos con subsidiosy barreras de
entrada, mientras Argentina empiezala apertura.
Casi 22% de importaciones globales afectadas.

___ EstebanRafele
___ erafele@cronista.com

La politica industrial regresa en
todo el mundo. Sobre todo en
las potencias, que apelan, cada
vez mas a, medidas para in-
centivar el desarrollo y la pro-
teccion de sectores estratégicos,
vinculados a insumos claves
como semiconductores y mi-
nerales, seguridad militar,
provisién de medicamentos y
cambio climatico. Esa es la
conclusién de un paper que
publicé el Fondo Monetario
Internacional (FMI), que co-
menzo a elaborar un indice para
medir el grado de proteccién de
los paises. Segun conclusiones
preliminares, mas del 20% de
las importaciones globales ya
estan afectadas por medidas
proteccionistas.

El informe del Fondo se lla-
ma El regreso de la politica in-
dustrial en datos. “La infor-
macién muestra que la reciente
ola de nuevas actividades de
politica industrial estd impul-
sada principalmente por las
economias avanzadas y que los
subsidios son el instrumento
mas utilizado”, se lee. Y que,
mientras las potencias acuden a
fondeo para impulsar exporta-
ciones y dar dinero a las indus-
trias estratégicas, los paises en
vias de desarrollo (con menos
billetera) son mas proclives a

trabar importaciones.

El paper llega en momentos
en que Argentina redefine su
politica industrial, con la dero-
gacion de regimenes de pro-
mocion, como el Compre Na-
cional y el Programa de Desa-
rrollo de Proveedores, y cierta
apertura comercial. Para el
FMI, el mundo parece ir a con-
tramano. A decisiones geopo-
liticas, como asegurar el abas-
tecimiento de semiconductores
o insumos médicos durante la
pandemia de Covid-19, se su-
man politicas de retaliacién.

Entre los motivos que dieron
los paises para implementar
politicas industriales activas, el
FMI mencioné que la provision
de “insumos médicos fue im-
portante durante la fase tem-
prana de la pandemia de Covid-
19”. Pero que “el foco en 2023 ha
migrado hacia productos de uso
dual civil/militar” (25,7% de las
medidas anunciadas a nivel
global); tecnologias de bajo
carbono (15,3%) y otras tecno-
logias avanzadas, como pro-
ductos médicos o semiconduc-
tores (20,6%). Insumos tradi-
cionales, como el aluminio,
representan el 10,1% de las
medidas. Otros, como minera-
les criticos, el 3%.

Pero la politica de “ojo por
ojo” juega su parte. “Datos re-
cientes de China, Unién Euro-
peay Estados Unidos muestran

e -

Las potencias mundiales salen acuidarvarios sectores industriales

Seguin el reporte del
Fondo, los paises ricos
ponen dinero para
subsidiar industrias
estratégicas

Los paises en
desarrollo, con menos
presupuesto, ponen
mds trabas a las
importaciones

que, en promedio, hay un 73,8%
de probabilidad de que el sub-
sidio para un producto deter-
minado por una gran economia
se corresponda con un subsidio
para el mismo producto en otra,
en un afio”, indico el reporte.

De las2500 medidas de po-
litica industrial que el informe
relevé en todo el mundo en
2023, 1806 implican “distor-
siones de comercio”, indico. Y,
de las 1806, 1282 fueron toma-
das por las economias avanza-
das y apenas 524 por los paises
emergentes.

Los paises desarrollados
emitieron, en conjunto, 788
politicas de subsidios domésti-
cos para impulsar el desarrollo
de determinadas industrias
(por ejemplo, los incentivos

monetarios que Estados Unidos
da a quienes compren vehiculos
eléctricos manufacturados en
ese pais), 148 politicas de sub-
sidios a las exportaciones, 111
barreras ala importacién y 124
politicas de localizacién. Los
emergentes apelaron a 242
subsidios domésticos y 146
trabas a las importaciones,
principalmente.

“Las economias avanzadas
han sido mas activas en la im-
plementacién de nuevas poli-
ticas industriales y lo han hecho
principalmente mediante el uso
de subsidios internos y a las
exportaciones”, indicé el re-
porte. “Las economias emer-
gentes han utilizado con mayor
frecuencia restricciones co-
merciales a las importaciones y
exportaciones”, afiadié. “La
competitividad estratégica es el
motivo dominante que dan los
gobiernos para tomar medidas,
seguida por el cambio climatico
y la resiliencia de la cadena de
suministro”, agrego.

Para el FMI, las medidas no
tienen necesariamente sentido
economico, sino que estan vin-
culadas con cuestiones geopo-
liticas, de cambio climatico o de
seguridad. Pero conllevan un
deterioro en el comercio ex-
terno. Involucran restricciones
al 21,8% de las importaciones a
nivel global, por un total de 3,8
billones de délares.

DEFENDIO EL DNU

Para Milei, la
inflacion iba al
45% y siel IPC
marca 30% “es
un numerazo”

—_ElCronista
— BuenosAires

El presidente Javier Milei dijo
que si el indice de inflacién de
diciembre es de 30% “es un
numerazo, un logro fenome-
nal y hay que sacarlo a pasear
en andas a (el ministro de
Economia, Luis) Caputo”.

La préxima semana se co-
nocera el indice de Precios al
Consumidor (IPC) del tltimo
mes del 2023. Seguin estima-
ciones privadas, se habria
ubicado en un rango de entre
25% Y 30%.

Tras su regreso de la An-
tartida, Milei resalté el nu-
mero del 30% por la Argenti-
na “venia” para una inflacién
del 45%. “Silo metemos en 30
es un logro fenomenal, aba-
timos un tercio en un mes”,
aseguré en didlogo con Radio
Mitre.

Al ser consultado sobre si
hay un riesgo de una hipe-
rinflacién, respondié que si.
“Por mas que estamos ha-
ciendo un laburo fenomenal,
cuando el Congreso se pone a
hacer estupideces, te pasa la
factura. No acompaiiaron la
licitacién de bonos y eso trajo
como consecuencia que el
riesgo pais suba”,

“Los politicos tienen que
tomar conciencia de que, si no
hacemos lo que hay que hacer,
van a estar hundiendo a la
sociedad en una crisis enor-
me”, considerd. Y afirmé:
“Que quede claro que son ellos
los responsables. Yo hice lo
que tengo que hacer: mandé el
programa de ajuste, de shock
bien ortodoxo”.

Ademas, reiteré que no
negociaran nada en referencia
a las modificaciones al mega
DNU 70/2023 y de la ley 6m-
nibus que envio al Congreso.
“Sélo aceptamos sugerencias
para mejorar”, dijo. El1 man-
datario plante6 que el DNU es
“un decreto de liberaciéon” en
el que “se les otorgan liberta-
des a las personas. Hace que
los mercados sean mas com-
petitivos, no es pro-empresa,
es pro-mercado”.
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PLAN SEDUCCION

El Gobierno
propone amplios
beneficios
impositivos para
captar inversion

ConlaLey Omnibus seintentardla creacién deun
“Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones”
(RIGI) que contemplalarebajadetributos. Habla
de una “garantia de estabilidad por 30 afios”

Lucrecia Eterovich
—_ leterovich@cronista.com

condiciones de previsibilidad y
estabilidad para las grandes
inversiones y (...) competitivas

Pese a las declaraciones oficia-  en la Repuiblica Argentina para

les de que la reduccion tributa-
ria llegaria una vez que el gasto
publico se achique, el Gobierno
quiere tomar un atajo, no alzar.
La inclusién en la Ley Omnibus
del “Régimen de Incentivo para
Grandes Inversiones” (RIGI)
propone otorgar beneficios ala
agroindustria, forestal, de gas,
petréleo, minerales e infraes-
tructura.

Para no caer en la misma
trampa del tiempo que Mauri-
cio Macri, el presidente, Javier
Milei tiene la intencién de de-
clarar de interés nacional a di-
chas inversiones y brindarles a
los titulares de “vehiculos de
proyecto tinicos” (VPU) un
trato preferencial.

“Generar de inmediato

atraer inversiones y que las
mismas se concreten mediante
el adelantamiento temporal de
las soluciones macroeconémi-
cas de inversion sin las cuales
determinadas industrias no
podrian desarrollarse”, desta-
caron en el proyecto.

De aprobarse, las sociedades
anénimas (incluidas las uni-
personales y de responsabilidad
limitada), sucursales de aque-
llas constituidas en el extran-
jero, dedicadas, uniones tran-
sitorias y otros contratos aso-
ciativos tendran dos afios para
adherirse desde la entrada en
vigencia del régimen. Un plazo,
que el Poder Ejecutivo contara
con la posibilidad de duplicar.

A los fines de promover el

GARANTIZAR S.G.R. (CUIT: 30-68833176-1)
CONVOCATORIA
Se convoca a los accionistas Clase B (Socios Protectores) de GARANTIZAR
S.G.R. ala Asamblea Especial de Accionistas Clase B — Socios Protectores,
a realizarse el dia miércoles 7 de febrero del 2024, a las 10:00 hs. en la
Sede Social de Garantizar S.G.R. sita en la calle Maipu 73, Piso 6°,
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, C.P. C1084ABA. Si no se reuniera
el quérum exigido, se realizara una segunda convocatoria, en el mismo
lugar una hora después de la fijada para la primera, a fin de tratar el
siguiente Orden del Dia:
ORDEN DEL DiA DE LA ASAMBLEA
ESPECIAL DE ACCIONISTAS CLASE B:
1. Designacion de dos socios para firmar el acta de la Asamblea.
2. Aceptacion de la renuncia de los Miembros Titulares de la Comi-
sion Fiscalizadora en representacion de los Socios Protectores Dr.
Walter Andreozzi y Cdor. Patricio Connolly, asi como de los suplentes
representantes de la misma clase, Sra. Maria Jimena Lavecchia Chas
y Sr. Ramiro Gerardo Manzanal.
3. Designacion de dos Miembros Titulares y dos Miembros Suplentes de
la Comisién Fiscalizadora en representacion de los Socios Protectores
hasta completar el mandato de los miembros renunciantes referidos en
el punto anterior.
NOTA: Se recuerda a los sefores socios que deberdn cursar comunicacion
a Maipu 73, Piso 6°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, C.P. C1084ABA,
hasta tres dias habiles antes de la fecha prevista para la celebracion de la
Asamblea a las 10:00 hs., para que se los inscriba en el libro de asistencia.
Designado segun instrumento privado acta consejo de administracién
4884 de fecha 20/12/2023.
Presidente — Martin Jose Apaz

e

Habraincentivos impositivos paraempresas

Se propone la
estabilidad normativa
por mds de 30 aiios e
incentivos cambiarios,
tributarios y aduaneros

La alicuota del
impuesto a la
Ganancias para las
grandes inversiones
seria del 25%.

ingreso, se ponen sobre la mesa
una estabilidad normativa por
mas de 30 afios e incentivos
cambiarios, tributarios y
aduaneros. Sobre este dltimo
punto, se contemplan impues-
tos de gran peso para las arcas
del estado nacional.

Se plantea que la alicuota del
impuesto a la Ganancias para
las grandes inversiones sea del
25% (en lugar del maximo de
35% que establece la Ley).
Ademas de otorgar una amor-
tizacién especial por los bienes
muebles de dos cuotas anuales,
iguales y consecutivas; y para
las obras de infraestructura,
bajo las mismas condiciones,
pero con el minimo de la canti-
dad que surja de considerar el
60% de la vidattil.

Y se contaria con la posibi-
lidad de deducir los quebrantos
impositivos en Ganancias del
mismo periodo. De no ser ab-
sorbidos en cinco afios podran
ser transferidos a terceros, en el
caso de sucursales dedicadas
también tendran la posibilidad
de optar por su sociedad. Los
cuales seran actualizados por
inflacién en base al Indice de
Precios al Consumidor (IPC).

En cuanto a los dividendos y
utilidades, la ganancia neta de
las personas humanas y suce-
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siones indivisas tributarian a la
alicuota del 7%. Pero cuando se
distribuyan luego de tres afios
del cierre del ejercicio fiscal y
cuatro de la adhesion al RIGI, la
alicuotabajard al 0%.

En el caso de que alos VPU se
les facture el Impuesto al Valor
Agregado (IVA) por los montos
totales de compras o importa-
ciones podran pagarlo a la Ad-
ministracién Federal de Ingre-
sos Publicos (AFIP) o provee-
dores con la entrega del
“Certificados de Crédito Fiscal”.

En cuanto al impuesto a los
Débitos y Créditos en cuentas
bancarias -conocido como al
cheque-, las grandes inversio-
nes podrian computarlo en un
100% como crédito de Ganan-
cias.

Los bienes de capital, re-
puestos, partes, componentes e
insumos se encontrarian
exentos de los derechos de im-
portacién, estadistica y com-
probacién como de régimen de
percepcioén, recaudacién, anti-
cipo o retencién de tributos
nacionales o provinciales.
Mientras que los de exportacion
lo estarian cuando transcurran
tres afos desde la fecha de
adhesion al régimen.

En esa misma linea, el Go-
bierno quiere prohibir cual-
quier tipo de restriccién a la
importacién y exportaciéon de
bienes y servicios parala cons-
truccion, operacion y desarrollo
del proyecto adherido. Como
también los “precios oficiales” y
toda medida que altere el valor
de las mercancias.

Pero lo mas atractivo, y el
punto de conflicto con los po-
deres subnacionales, surgiria de
la cldusula que estipula que los
VPU no podrian ser alcanzados
por nuevos gravamenes pro-
vinciales y/o municipales, salvo
que se traen de las tasas retri-
butivas por servicios efectiva-
mente prestados.

ESCALAS

El massismo
presenta un
proyecto para
actualizar el
monotributo

___ElCronista
__ Buenos Aires

Diputados del Frente Reno-
vador anunciaron que pre-
sentaran una proyecto de ley
de alivio fiscal para monotri-
butistas, con actualizacion de
las escalas.

La iniciativa, que ingresara
por la Mesa de Entradas de la
Camara Baja, fue elaborada
por el exdirector General de
Aduanas Guillermo Michel y
busca “facilitar, a través de un
mecanismo simplificado, la
posibilidad de que los sujetos
alcanzados por esta medida,
en atencion a la envergadura
de su actividad, puedan
cumplir con sus obligaciones
y que, para el caso en que de-
ban modificar su encuadre, lo
hagan a través de reglas de
facil aplicacién y sin que ello
implique un impacto negativo
ensueconomia”

Segtin fuentes legislativas,
“la ultima actualizacién fue
insuficiente teniendo en
cuenta la devaluacién que
sufrié la moneda y que esto va
a hacer que muchos queden
excluidos o tengan que reca-
tegorizarse y pagar mas, no
por vender mas sino por la
subade los precios”.

El proyecto para Mono-
tributo, actualiza las escalas
con efecto a partir del 12 de
enero en un 67%, promedio y
establece los montos en va-
lores equivalentes a Salarios
Minimos Vitales y Méviles
(SMVM), hoy en 156 mil pesos
mensuales.

La iniciativa de establecer
como referencia al SMVM
apunta a contar con un para-
metro vinculado a los ingresos
mensuales de los trabajadores
formales.

Guillermo Michel, ex titularde
Aduanayreferente impositivo
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LA RECAUDACION TOTAL QUEDO POR ABAJO DE LA INFLACION

El1 2023 mostro baja de la
presion tributaria, pero
fue por el efecto sequia
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Elinfdrme delcentro deestudiosexﬁone eleféctode lasequlasbbrelapresién tribuiaefectivaen 2023
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Uninforme del IARAF revel6 que el descenso no
se debid a decisiones de normativas sino al factor
climatico. De excluirse los impuestos al comercio
exterior, lacifraseriasolode0,5.

_ LucreciaEterovich
___leterovich@cronista.com

Luego de que el Gobierno pate-
ara para el largo plazo las ex-
pectativas de la reforma tribu-
taria, salvo los beneficios in-
mediatos que plantea el
“Régimen de Incentivos para
Grandes Inversiones” (RIGI) de
la Ley Omnibus, se conocié un
dato engaiioso sobre la carga
impositiva enla Argentina.

Un informe reciente dado a
conocer por el Instituto Argen-
tino de Andlisis Fiscal (IARAF)
revelé que si bien la presién
tributaria efectiva nacional
culminé 2023 con una baja de
1,4 puntos porcentuales con
respecto al afio anterior (22,8%
del Producto Bruto Interno
(PBI) no se debié a decisiones
normativas sino a los efectos
coyunturales.

“En esta recaudacién anual
estd implicita el impacto de la

fuerte sequia que afecté al pais”,
sostuvieron desde el instituto
econémico. Y detallaron que “al
excluir del analisis los tributos
asociados al comercio exterior
(derechos de exportacién, im-
portacién e impuesto PAIS) la
presion tributaria interna as-
cenderia al 20,5% y tendria un
descenso de 0,5 p.p. del PIB
respecto ala delafio 2022".

Si se los observa a nivel de-
sagregado, el Impuesto al Valor
Agregado (IVA) y el impuesto
PAIS presentaron el mayor in-
cremento de la presion efectiva
con el 0,8 p.p y 0,38 p.p res-
pectivamente en términos del
PBI. En el otro extremo se ubi-
caron el de los Combustibles
Liquidos, Derechos de Expor-
tacion y Ganancias.

Asimismo, el impuesto a
Créditos y Débitos en cuentas
bancarias, el de Seguridad So-
cial, los internos coparticipa-
dos, Bienes Personales y Dere-

En 2023, la
Administracion Federal
de Ingresos Piiblicos
(AFIP) recaudo $
42.981.000 millones.

Sin los tributos al
comercio exterior la
presion tributaria
tendria un descenso de
0,5 puntos del PBI
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chos de Importacion practica-
mente no registraron
variaciones significativas du-
rante los periodos analizados en
elinforme.

En términos de la evolucién,
y si considerar la aclaracién
anterior, la presién tributaria
efectiva seria la mas baja de los
ultimos 5 afios. Durante el pri-
mer afio de gestion de Alberto
Fernandez, el indicador se en-
contrd en 23%, subid a 24,1% en
2020 para luego caer al 23,7% al

EIIVA y PAIS
presentaron el mayor
incremento de presion
efectivaconel 0,8 p.py
0,38 p.p

IVA, los Aportesy
Contribuciones ala
Seguridad Social y
Ganancias explicaron el
76% del monto total.

aflo siguiente y remontar al
24,2% en los antetiltimos doce
meses de su mandato.

A nivel de montos, en 2023 la
Administracién Federal de In-
gresos Publicos (AFIP) alcanzo
una recaudacién de $
42.981.000 millones. Una cifra,
que si se la contempla a nivel de
lainflacién -148,2% acumulada
a noviembre- sufrié una caida
del 7% respecto al afio anterior.

En el conjunto, tres tributos
explicaron el 76% de la partici-
pacion: el IVA con una suma de
$14.557.560 millones (v.i real
de 9%); los Aportes y Contri-
buciones a la Seguridad Social
$9.286.490 millones (v.ireal de
-1,4%); y Ganancias $8.782.659
millones (v.irealde -17,3%).

Sobre este ultimo, influyé la
elevacién del minimo no im-
ponible a $ 1.770.000 en octu-
bre por parte del exministro de
Economia y candidato por
Unioén por la Patria (UP), Sergio
Massa, para que “menos traba-
jadores lo paguen”.

Una caida menor a la que
tuvieron los Derechos de Ex-
portacién, con solo $1.544.729
millones de recaudacién (v.i
real de -61,9%) y el impuesto a
los Combustibles Liquidos
$526.432 millones (v.i real de
-45,4%). En tanto que, PAIS -en
especial por la elevacién de ali-
cuota al 17,5% que impuso Luis
Caputo-, IVA e internos copar-
ticipables fueron en la direccién
contaria.

Si se lo analiza en moneda
constante, los derechos de ex-
portacién sufrieron una caida
del 61,9% con respecto al afio
anterior, siendo la peor de los
ultimos cinco afios. Este nu-
mero no llegé a ser contrarres-
tado por las importaciones que
se mantuvieron por encima del
nivel de 2020 pero por debajo
de lo registrado en el bienio
2021-2022._

HABILITO LA FERIA

LaJusticia
analizara si
San Luis puede
desdoblar los

salarios

____ElCronista
_ BuenosAires

La Asociacién Trabajadores
del Estado (ATE) de San Luis
anuncié que la Justicia habi-
lité la feria para tratar la
cautelar presentada por esa
organizacion y la Defensoria
del Pueblo para el pago total
de los sueldos y no en dos
cuotas como lo establecié el
Gobierno provincial para los
haberes de diciembre y enero.

El recurso de amparo fue
presentado el dia viernes con
el fin de “proteger los dere-
chos de los trabajadores del
Estado provincial” e insta al
Gobierno al “cese” del pago
del salario en dos cuotas de los
meses de diciembre y enero,
que fue establecido por el go-
bernador Claudio Poggi a la
semana de haber asumido su
mandato aduciendo falta de
recursos financieros hereda-
dos de la anterior adminis-
tracién, seialé Fernando
Gatica, secretario general de
ATE.

De esta manera, el gremio
anuncioé en un comunicado a
través de sus redes sociales
que la justicia notificé que
habilitd la feria judicial para
tratar el amparo presentado
con la Defensoriadel Pueblo.

También, informa que
pasé a resolver la medida
cautelar en la que se solicité el
pago total del sueldo de di-
ciembre, del cual ya se aboné
la primera cuota el 29 del mes
pasado, a la espera de la se-
gunda el préximo 16 de enero.

Ademas, reclama que no se
vuelva a pagar salarios en
cuotas, ya que en el anuncio
inicial el mandatario puntano
dijo que enero seria con la
mismamodalidad.

et

El gobernador Poggiestuvo
reunidoenlaCasaRosada
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PLENARIO DE TRES COMISIONES

El oficialismo empieza a debatir manana en
Diputados los 600 articulos de laley omnibus

%
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Menem, presidente de la Camarabaja, enfrenta su primer desafio para conseguir la mediasancion

Aunquelaintencién que prima en la Casa Rosada
es conseguir lasancion del proyecto antes del 31
deenero, los tiempos parlamentariosy politicos

atentan contra ese objetivo

—_Déborahde Urieta
— ddeurieta@cronista.com

“Por ahora”, el Gobierno no
contempla extender el periodo
de sesiones extraordinarias. Asi
lo reiterd el dltimo viernes el
vocero presidencial, Manuel
Adorni, en su habitual confe-
rencia de prensa. De mantener
esa postura, las chances de que
la “Ley Omnibus” sea sancio-
nada antes del inicio de sesiones
ordinarias (1 de marzo) son
escasas, por no decir nulas. {Los
motivos? No dan los tiempos

para que sea ley antes del 31 de
enero, tal cual anhela Javier
Milei, sumado a que el oficia-
lismo desperdicié tiempo va-
lioso en el arranque de la ges-
tion.

La mega ley que el Gobierno
envio hace 10 dias al Congreso
comenzara a ser debatida ma-
fiana en un plenario de comi-
siones de la Camara de Diputa-
dos: Legislacién General
-cabecera-; Asuntos Constitu-
cionales y Presupuesto y Ha-
cienda trabajaran mafiana de 14
a 20y el miércolesde 9a20, en

NEGO INTERNAS Y RESPALDO A FRANCOS

un cronograma de trabajo
acordado por los titulares de
esos tres cuerpos parlamenta-
rios, los representantes de La
Libertad Avanza (LLA) Gabriel
Bornoroni y Nicolas Mayoraz y
el de Avanza Libertad, José Luis
Espert.

Asi y todo, las expectativas
que tiene el Gobierno de Javier
Milei en torno al futuro de la
Ley de Bases y Puntos de Parti-
da para La Libertad de los Ar-
gentinos no se condice con los
tiempos parlamentarios. Los
motivos son varios. Para co-

Milei apunto contra el Congreso por la
demora: “Se pone a hacer estupideces”

___ElCronista
___ BuenosAires

El Presidente Javier Milei cali-
fico ayer de “idiotas titiles” a los
que cuestionan las formas del
DNU y denuncié a “la casta po-
litica” por frenar el tratamiento
de la ley 6mnibus. “Cuando el
Congreso se pone a hacer estu-

pideces, pasa la factura: no
acompailaron la licitacién de
bonos, eso hizo que hubiera un
pequeifio salto en el délar. Pero
les digo: ellos son los responsa-
bles”, dijo a Radio Mitre.

El mandatario dijo que el
decreto desregulador “estd vi-
gente, vaair paraadelante, vaa
salir” en el Congreso, pero ad-

virtié que “nosotros no nego-
ciamos nada, aunque si acep-
tamos sugerencias para mejo-
rarlo”. Se refirié, con ello, a un
posible acuerdo con aliados.
También volvié a denunciar
que “muchos politicos quieren
fraccionarlo porque quieren
coimear con eso”, sin dar nom-
bres. Milei dijo que “no tengo
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menzar, la “Ley Omnibus” de-
sembarcé en Diputados recién
el 27 de diciembre. Y a esas mas
de dos semanas “desperdicia-
das”, se le sumoé que recién el
jueves pasado se constituyeron
las tres comisiones que se abo-
caran al tratamiento de la ley
que en un mismo articulado
incluye desde reformas tribu-

Legislacion, Asuntos
Constitucionales y
Presupuesto trabajardn
mainanade14 a20yel
miércoles de 9 a 20

Incluso la bancada mds
cercana al oficialismo,
el PRO, tiene reparos en
algunos puntos de la
normativa presentada

tarias hasta judiciales, pasando
por capitulos vinculados con
Educacién, Energia o Salud.

En el medio, tanto los blo-
ques de la oposicién como del
propio oficialismo vienen de-
dicandose, desde hace varios
dias, a estudiar el proyecto con
sus mas de 300 paginas. A partir
de ello, sus representantes le-
gislativos formularan consultas
a los funcionarios nacionales,
asi como también, en el caso de
las bancadas opositoras, pro-
pondran algunas modificacio-
nes al texto.

El oficialismo apunta a que
esta etapa de debate en comi-
sién -que tendria una parte in-
formativa y otra de discusion
entre los diputados- culmine
antes del 25 para llevar ese
mismo dia el tema al recinto. En
otras palabras darle un trata-
miento exprés en comisién. Por

miedo para nada” de que lo de-
sestabilicen y sostuvo que “cada
uno haga su juego; a nosotros
nos votaron para que hagamos
lo que estamos haciendo™ Y
ratificé a su ministro del Inte-
rior, Guillermo Francos: “El es
un gran jugador, tiene la muy
dificil misién de lidiar con la
politica”, deslizé en la misma
entrevistaradial. “Los que estan
alentando esas internas es una
estupidez”, afiadio.

Por su parte, Francos, pidié
ayer que el Congreso apruebe la
ley 6mnibus y que el pais “no
puede esperar cuatro afios
mas”, y acuso a la Justicia del
Trabajo de no hacerse “cargo de

ahora, esa fecha que La Libertad
Avanza se puso como objetivo
parece una quimera.

Sobre todo si se tiene en
cuenta que incluso la bancada
mas cercana al oficialismo, el
PRO, tiene reparos en algunos
puntos del proyecto de ley. A
esto se le suma que el ministro
del Interior, Guillermo Francos,
reconocio que se le introduciran
modificaciones al texto, tras su
reunién con gobernadores por
el capitulo de puertos.

TRABA REGLAMENTARIA

Aun si ese cronograma se cum-
pliera a rajatabla, los tiempos
no darian para que el proyecto
de Milei sea ley antes del 31 de
enero, tal cual pretende el Pre-
sidente, que acoté su convoca-
toria (de manera llamativa)
hasta ese dia.

Si el Senado dictaminara el
mismo 26 la media sancién de
Diputados (dificil que suceda),
el reglamento de la CAmara alta
va a contramano de las expec-
tativas del oficialismo. Es que
para tratar el tema en el recinto,
en el Senado (a diferencia de
Diputados) deben pasar 7 dias
luego de la firma del dictamen.

Si La Libertad Avanza, con
Victoria Villarruel a cabeza,
quisiera acotar los tiempos,
tiene una segunda opcioén: tra-
tarlo “sobre tablas”. Es decir,
llevarlo al recinto sin cumplir
con los plazos establecidos por
el reglamento o sin firma alguna
del dictamen.

Pero, para eso, requiere de la
venia de los dos tercios de la
Camara alta. Esa alternativa
pareceria no ser una opcion
para la Vicepresidenta, que
tiene apenas 7 senadores pro-
pios. Resulta dificil imaginar
que Unién por la Patria, que
tiene 33 de los 72 senadores le
allane el camino para que, antes
de que culmine marzo, la Ley
Omnibus seasancionada.

la situacién que vive la Argen-
tina”, tras el fallo contra el ca-
pitulo de la reforma laboral del
DNU. “Hay necesidad y urgen-
cia (o no se entiende”, enfatizo
el funcionario.

“No podemos esperar cuatro
afios. Lo que plantea el Presi-
dente es que estamos en una
situacion de emergencia como
nunca antes Argentina enfren-
té. El Estado argentino esta
destruido, no tiene capacidad
para afrontar los problemas
mas esenciales que tiene que
cubrir un Estado. Si nos pone-
mos a discutir una ley que nos
Illeve todo un afio, no entra mas
un peso”, alerté.
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ENTRE EL FUERO LABORAL Y EL CONTENCIOSO

La Procuracion
presentara un
Iecurso para que
el DNU lo defina

la Corte Suprema

Elprocurador del Tesoro Rodolfo Barraya
preparaun recurso extraordinario paraque la
decision sobre la constitucionalidad del decreto
se unifique luego de los casi 50 amparos

_JulianAlvez
—_jalvez@cronista.com

El Decreto de Necesidad y Ur-
gencia (DNU) anunciado por
Javier Milei semanas atras
mantiene dos desafios al uni-
sono que deben darse para que
este pueda ser aplicado: el le-
gislativo y el judicial. Mientras
aun el jefe de Gabinete, Nicolas
Posse, envié dias atras el de-
creto a la Comisién Bicameral
del Congreso -que todavia no
fue articulada-, el oficialismo
despliega una batalla en la Jus-
ticia para favorecer el visto
bueno del paquete de medidas.

Fueron dias particularmente
intensos en ese ambito. En
principio, el Gobierno apuntaba
a que las demandas en la tota-
lidad del DNU y en particular
pudieran ser tratados en la Ca-
mara Nacional de Apelaciones
en lo Contencioso Administra-
tivo Federal.

En ese fuero se tramitan las
denuncias contra el Estado
Nacional; y alli es donde pesan
los conocimientos y la influen-
cia del actual Procurador del
Tesoro, Rodolfo Barra, quien
ademas de haber sido ministro
de Justicia y juez de la Corte es
uno de los abogados adminis-
trativos mas reconocidos.

Asimismo, desde el equipo

judicial acordaron junto a la
Secretaria Legal y Técnica que
el DNU rigiera con la mayor
aproximacion posible a la feria
judicial, un recurso valide que
tuvo como tinico fin la dilata-
cién de su tratamiento en los
tribunales. Este comenz6 a te-
ner vigencia el 29 de diciembre,
el dltimo dia habil del afio pa-
sado.

Los ultimos dias fueron cla-
ves para el avance en la judi-
cializacién del mega decreto
impulsado por Milei.

El pasado miércoles la Ca-
mara Nacional de Apelaciones
del Trabajo habilité el pedido de
cautelar hecho por la CGT para
suspender el Capitulo 4 del do-
cumento, que engloba las me-
didas que hacen a la reforma
laboral libertaria. En menos de
24 horas, ese mismo fuero
también habilit6 otro pedido
impulsado por la CTA con el
mismo énfasis en el apartado de
Trabajo y la demanda de com-
petencia sobre el caso.

Ambas medidas configuran
un freno a las modificaciones en
importantes leyes como la de
Registro Laboral, de Conven-
ciones Colectivos de Trabajo,
entre otras. El pasado jueves, el
juez del fuero Contencioso Ad-
ministrativo Federal Enrique
Lavié Pico habilité la feria para
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—

Rodolfo Barra, acargo de labatallajudicial para aprobar el decreto

Esta herramienta se
presentard ante el fuero
laboral que suspendio el
capitulo del DNU con
reformas del trabajo

Se presume que la Corte
Suprema tratard el
documento en febrero,
luego de la apertura de
la feria judicial

tratar por separado, y no bajo
una tinica sala, los distintos
amparos presentados contra la
totalidad del DNU.

“Dice que no hay interés co-
lectivo homogéneo y se rompe
esta unificaciéon y volvemos a
esta explosion de amparos”,
expresé con sus palabras Barra
en una entrevista con Clarin. La
totalidad de amparos que se
presentaron hasta este fin de
semanase contabilizaban en 46.

Hasta el momento mantie-
nen vigencia todos los articulos
que integran el DNU N°70/23
que no integran el apartado la-
boral. Sin embargo, luego de las
diferentes decisiones judiciales,
todo el documento es pasible de

ser analizado por las areas que
sean competentes segin la de-
manda especifica.

Ante ese panorama, la Pro-
curacion del Tesoro ya decidio
que presentara un Recurso Ex-
traordinario. Aquella infor-
macién ya habia sido confir-
mada a El Cronista poraltisimas
fuentes del Gobierno. El control
de constitucionalidad termi-
nara desembocando en la Corte
Suprema de Justicia de cual-
quier otra manera. Este recurso
se presentard ante la Camara de
Apelaciones del Trabajo, la
misma que suspendié la refor-
ma laboral y serd oficializado en
los préximos dias. “Todavia
estamos trabajando en ello”,
marcaron desde la Procuracion,
que acusa al foro laboral de ha-
ber eludido al juez de instruc-
cién, quien no dicté ninguna
medida precautoria.

Segun indicé Barra, el pro-
ceso judicial llegaria al cuarto
piso del Palacio de Tribunales
-donde habitan los ministros de
la Corte- unos dias antes de la
finalizacién de enero. Sin em-
bargo, se presume que el ma-
ximo tribunal cumplird con lo
que prometié en el caso de La
Rioja y procurara tratar la ju-
dicializaciéon del DNU con la
apertura de la feria en el proxi-
momes.

CONTRA LA CGT

Milei no critico
el paro pero
dijo: “Se quejan
los que pierden
beneficios”

____ElCronista
_ BuenosAires

El Presidente Javier Milei
evité ayer criticar el paro de la
CGT pues “es parte de lalégica
del sistema y la Constitucion
avala la huelga”. El manda-
tario dijo que quienes se
quejan son “los que pierden
beneficios, la casta, los que
tienen mas acceso a la queja,
como los empresarios pre-
bendarios, los politicos, los
periodistas que vivian de la
pauta”.

Acerca del paro dispuesto
por la CGT para el 24 de enero
contra la politica de su Go-
bierno, dijo que “es parte de la
logica del sistema, la Consti-
tucién avala que hay un de-
recho a huelga”. Afladié que
“es una cuestion entre los
gremios y los trabajadores
que representan, no tengo por
qué meterme, pero lo que no
pueden decirme es que no
estoy haciendo lo que dije que
ibaahacer”.

En tanto, el vicepresidente
del directorio de Radio y Te-
levisién Argentina (RTA) a
cargo de la presidencia, Javier
Monte, confirmé dias atras
que no fueron renovados los
contratos de 500 empleados
de Radio Nacional, mientras
la Intersindical de la emisora
sedeclard en estado de “alerta
en defensa de la radio piblica
y sus trabajadores” y reclamé
que “nadie se quede sin tra-
bajo”.

“A lo que estd pasando
politicamente se suma a que
tenemos un presupuesto del
afio 2022 que se ejecuto en el
2023, reconducido para el
2024”7, expresé Monte a la
Agencia Télam.

Monte seiialé que esos
contratos “vencian el 31 de
diciembre” pasado y “no se
renovaron”, pero afirmé que
“sise renovo el contrato de 86
trabajadores a pedido de la
gerencia”.

Simplifica la confeccion de declaraciones
juradas y la administracion de
volumenes de datos.
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SIGUE EL “PLAN MOTOSIERRA”

El Gobierno avanza
con su proyecto de
subastar bienes y
edificios del Estado

ElPresidente designé alos titulares de la Agencia
de Administracién de Bienes del Estado, lacual
serdclave paralaauditoria de los bienes publicos.
Lo haran entandem con la Jefaturade Gabinete

__JulianAlvez
___jalvez@cronista.com

El Gobierno nacional se apresta
aencarar un principio de afio de
alto voltaje, con negociaciones
en diversos flacos y con la ne-
cesidad de lograr implementar
medidas que apunten a un
tnico fin: lograr un saldo neutro
o positivo de la balanza fiscal a
fin de 2024.

Hay diversos anuncios que
van en ese sentido, pero dos
parten desde el propio rifién del
Estado y estdan enfocados en
reducir el gasto. Por un lado, se
hizo publico en los tltimos dias
que la gestién nacional realizara
auditorias de planes sociales
con bajas automaticas y estu-
diadas para reducir la ayuda
social; y por el otro, se efectuara
un estudio de los bienes del Es-
tado para realizar ventas de los

que se consideren innecesarios.

El plan original es que cada
area ministerial articule la
propia radiografia de los bienes
que le atafien a sus respectivas
carteras. Todo esto sera bajo la
supervision de la Jefatura de
Gabinete, a cargo de Nicolas
Posse, quien tiene dentro de su
orbita a la Agencia de Admi-
nistracion de Bienes del Estado
(AABE), el érgano clave que
regula todo lo ateniente a los
bienes publicos.

En el Boletin Oficial publi-
cado semanas atras se dio un
paso clave para avanzar en esta
auditoria, dado que se oficializé
que Nicolas Pakgojz serd quien
detente la titularidad de la AA-
BE. Se trata de un exfuncionario
del Gobierno de la Ciudad de
Buenos Aires que particular-
mente fue jefe de Gabinete de la
Secretaria de Desarrollo Urbano
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Elnuevo titular de laAABE es Nicolas Pakgojz, exfuncionario del Gobierno dela Ciudad de BuénosAires

y de la Subsecretaria de Gestién
Urbana. En esta dltima area
coincidié con un extitular de la
AABE (2019), Alfonso Crotto.

En tanto, el vicepresidente
de la agencia designado es
Marcelo Leén Ugarte, hasta
hace algunos dias director ge-
neral de Asuntos Juridicos de
esamismaentidad.

Desde Casa Rosada indican
que la auditoria sera una de las
primeras cosas a implementar
por parte de la Administracion
de Bienes del Estado. Si bien se
habia estipulado con que la fe-
cha de cierre sea marzo, los
nuevos titulares de la agencia
arribaron dias atras y no hay un
periodo claro.

En tanto, lo que se plantea es
realizar un registro ordenado de
los bienes del Estado mediante
un relevamiento exhaustivo de
los mismos en todos los puntos
del pais. “Se van a vender todos
los muebles, terrenos, coches y
edificios que no estén siendo
utilizados” o sean consideradas
prescindibles a mediano o largo
plazo. El analisis posterior para
determinar cudles bienes se
vende y cudles no tomara un
tiempo considerable, pero ser-
viria para “seguir ajustando el
déficit”, indicaron a este medio
desde Presidencia.

La liquidacién se hara me-
diante la tipica Subasta Publica
Electréonica de Bienes Inmue-
bles, el procedimiento en el cual
el Estado realiza licitaciones o
concursos publicos, privados o
contrataciones directas, en
donde se adjudica a la oferta
econdmica mas ventajosa. Lade
los muebles, en tanto, esta mas
descentralizada y es menester
de cada organismo. Todavia no
hay estimativos de cudnto po-
dria ser porque la radiografia
todavianoestdrealizada.
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—).A.
—_jalvez@cronista.com

En un poco mas de tres se-
manas, la Secretaria de Co-
municacion y Prensa de la
Presidencia deglutié a dos
funcionarios y reconvirtio los
roles internos en diversas
ocasiones, configurandose no
solo en el drea con mas re-
cambios de toda la Adminis-
tracion Publica, sino que
ademas es usina de anécdotas
y datos de color que involucra
a los influencers libertarios
que estan desembarcando en
la gestion publica.

Javier Milei asumié el 10 de
diciembre y el estratega co-
municacional de LLA, San-
tiago Caputo, se convirtio en
la persona designada para
armar las bases para la se-
cretaria en cuestion: colocé a
Belén Stettler, integrante de
su consultora Move como ti-
tular del area; y al exjefe de
prensa de Carlos Ruckauf,
Eduardo Roust, como subse-
cretario. Ambos renunciaron
dias después, luego de la des-
prolija dinamica que imponia
la gestion libertaria y el poco
acceso a la informacién que
tenian con vocerias inferiores.

En Casa Rosada otros elu-
cubran otra razén de la salida
de Stettler: “Se vio restringida
con la cantidad de cosas que
podia llegar a hacer en su
cargo, pero también le faltaba
fogueo para el cargo” Con
respecto a la primera razon,
dias atras se conocié que el
control de presupuesto e in-
versiones de las empresas
publicas -entre ellas las de
medios- pasan a la 6rbita ex-
clusiva de Nicolas Posse, jefe
de Gabinete.

El reemplazo para la titu-
laridad de Comunicacién y
Prensa fue definido en cues-

icacion y Prensa, Eduardo Serenellini

DOS RENUNCIAS EN UN MES
Comunicacion politica,
el punto caliente del
equipo de Gobierno

tion de horas: el exconductor de
LN+ Eduardo Serenellini. “Ja-
vier [Milei] queria que él sea el
funcionario de la secretaria
desde de asumir. Con Belén
[Stettler] no habia problema,
pero la conocié al asumir”, in-
dicaron desde Casa Rosada. Sus
subalternos son los periodistas
Javier Lanari y Manuel Adorni,
el primero como Subsecretario
de Prensa y el segundo como
Subsecretario de Voceria Pre-
sidencial. Los tres funcionarios
parten con el mismo historial:
antes de ejercer la cosa puiblica
trabajaban en LN+.

Ellos desmienten que eso
haya sido parte de una in-
fluencia por parte del medio de
comunicacién. Adorni alega que
Milei lo convocé semanas antes
deasumiry que ante larenuncia
de Roust fue él quien lo llamé a
Lanari -con quien compartia un
programa semanal en Radio
Rivadavia- para que diera el
salto.

Ahora conviven dos
mundos: los empleados
de planta permanente y
los influencers digitales
libertarios

Mientras tanto, en la Secre-
taria ahora conviven los em-
pleados de planta permanente
-duchos en la dinamica de co-
municacién presidencial y en
las formas administrativas, que
persisten al margen del re-
cambio de signo politico- y los
influencers digitales arribados a
raiz de la victoria de Milei. En la
cabecilla de este segmento tra-
bajan Caputo, quien no tiene
cargo hasta el momento, y el
diputado provincial Agustin
Romo..
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También convocan a los FCI para
canjear los vencimientos del 2024

Vencimientos de deuda en pesos 2024

« Perfil de vencimientos de deuda en pesos, en billones
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Enlareunién con banqueros deljueves, se barajaron
tres nuevos instrumentos con vencimientos en
2025,20206y2027.Todaviano hay fechaparala
operacion paradespejar deuda. Elrol del cepo

— Guillermo Laborda
— glaborda@cronista.com

La ronda de contactos del se-
cretario de Finanzas, Pablo
Quirno, para avanzar con un
canje de la deuda en pesos que
vence en este 2024 tendra un
nuevo capitulo con los ejecuti-
vos de los fondos comunes de
inversion. Al igual que los ban-
cos, los FCI son los principales
tenedores de los papeles del
Tesoro nacional. E]l puntapié
inicial de la operacién se desa-
rrollé el jueves de la semana
pasada cuando desde el Minis-
terio de Economia convocarona
una reunién a los banqueros a
quienes se les esbozé el lanza-
miento de la transaccion.

A nadie sorprendié este

nuevo canje de deuda. Uno mas
en la larga lista de operaciones,
que en esta ocasién se debe al
festival de bonos lanzado en
2023 con clausulas de ajuste co-
mo el CER (inflacién), el délar
oficial (délar linked) o ambos
(duales). El inico factor desta-
cable que dejo la anterior admi-
nistracién fue que, dado que el
mercado se le habia cerrado
también paraeste tipo de crédito
publico, cerca del 50% de estos
papeles estan en poder del BCRA
y del Fondo de Garantia de Sus-
tentabilidad de la ANSeS.
Banqueros que asistierona la
reunién en el Palacio de Ha-
cienda destacaron que los fun-
cionarios “buscan que la es-
tructura de los nuevos titulos
sea consensuada con los prin-

Sep. Oct. Now. Dic,
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cipales actores del mercado.
Todo sera voluntario”, subra-
yaron. La agencia Bloomberg el
viernes consigné que el canje
podria llegar al equivalente a
u$s 71.000 millones. La opera-
cién, ya puede adelantarse,
tendra un resultado positivo:
con el cepo, los bancos no tienen
adénde volcar los pesos con los
que cuentan. Ventajas de un
mercado atin encepado en ni-
veles elevados.

Un inconveniente a subsanar
en las futuras conversaciones
con los banqueros sera que los
bonos al 2025 con clausula de
ajuste CER ya se operan con
tasas negativas, en torno a 30
puntos porcentuales, y el Te-
soro debe emitir deuda ala par.
Por este motivo es que quizas

las nuevas emisiones al 2026 y
2027 sean las mas ofrecidas
aunque se buscara alguna al-
ternativa para contar con un
bono de mas corto plazo. “Los
FCI necesitan deuda de corto
plazo y nosotros también”,
destaco a EI Cronista un ban-
quero que asistié al Palacio de
Hacienda.

Una consecuencia impor-
tante de la operacién es su cos-
tado fiscal: si se concreta rapi-
damente, en la plaza estiman
que podria ser para fines de fe-
brero aunque Economia aunque
no quiere atarse a alguna fecha,
los pagos de intereses durante
este aflo se reducen significati-
vamente, lo cual ayuda a equili-
brar las cuentas publicas bajan-
do el déficit financiero del Te-
soro. Lo que suceda de 2025 en
adelante es otracuestion y puede
encontrar a la economia do-
méstica conun mejor contexto.

En los préximos contactos
con el staff del FMI segura-
mente se hablara este canje de
deuda en pesos que despeja
dudas respecto de lo que puede
suceder de corto plazo en los
mercados. Todo se da en el
marco de una carrera para cu-
brirse financieramente de la
elevada inflacién esperada en
este primer semestre. Por este
motivo es que los papeles con
clausula CER tienen tanta de-
manda que los lleva a ofrecer
rendimientos altamente nega-
tivos.

Una alternativa que siempre
se abre a la hora de analizar el
stock de deuda publica es la de
“netear” la tenencia de bonos
entre diferentes agencias del
sector publico, incluyendo
Banco Nacién, ANSeS y BCRA.
Asi, se podria reducir el stock
total de bonos en circulacién
eliminando los diferentes “pa-
pelitos” que se les obligé a reci-
bir a esas reparticiones para que
el Tesoro pudiera lograr finan-
ciamiento. En el DNU 70 se in-
cluyd la facultad de concretar
esta medida, que incluso servi-
ria para limpiar los ratings de
las agencias crediticias.

Los mercados no reaccio-
naron a este nuevo canje. Hay
otros temas mas relevantes. La
inflacién, el principal._

POCO INTERES

Primeros
precios parael
Bopreal, que
navega un mar
de dudas

G
—_glaborda@cronista.com

El viernes se hicieron en la
plaza local las primeras ope-
raciones por el complicado
Bopreal, el titulo con el que
Luis Caputo y Santiago Bausili
intentan seducir a los impor-
tadores. Las compradores se
situaron en el 55% de paridad
y los vendedores en torno al
70% para luego cerrarse muy
pocas transacciones, por es-
caso volumen, alrededor del
60%. No son valores repre-
sentativos dada la escasa li-
quidez de los Bopreal, con li-
citaciones a las que los im-
portadores le han dado la
espalda endos ocasiones.

Segun un reciente informe
del Citi, “la nueva serie de bo-
nos, denominada Bopreal,
tiene como objetivo propor-
cionar un instrumento deno-
minado en délares para pagar
la deuda de los importadores y
controlar el flujo de reservas
del BCRA”. Sobre los riesgos de
la operacion destacan que, “si
bien los bonos generan un ali-
vio a corto plazo para la de-
manda de ddlares, impulsan
este pasivo. Comienza un
proceso de dolarizacién del
balance del BCRA, generando
un pasivo en délares no fi-
nanciado. Esto, a su vez, im-
plica la necesidad de que haya
flujos de délares hacia la eco-
nomiay, por tanto, una mejora
de las perspectivas macroe-
condémicas, que no esta clara
en el corto plazo”.

Cualquier rescate antici-
pado del Bopreal es pagadero
en pesos argentinos. “Si bien
esto da tiempo, la dinamica
macro sera en ultima instan-
cia el factor que defina la in-
corporacion del délar al sis-
tema y permita al BCRA acu-
mular activos en délares para
cerrar el descalce cambiario”
destaca Citi. “Esto requiere
avances como un aumento de
las exportaciones, préstamos
externos, privatizaciones o un
retorno del capital privado
mantenido en el extranjero.”
concluye..
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El “team” Caputo-Bausili quiere cortar todas las fuentes de emision monetaria.

AHOGO AL DEFICIT CUASIFICAL

La estrategia de
tasas de interé¢s,
firme a pesar del
IPC de diciembre

Argumentan en el gabinete econémico que un
aumento de latasas generariaun aumentodela
inflacion por la emisién monetaria para pagar los
intereses delos pasivos remunerados del BCRA

__ Mariano Gorodisch
—mgorodisch@cronista.com

Este jueves a las cuatro de la
tarde, el titular del Indec, Marco
Lavagna, difundira el peor dato
mensual de inflacién desde 1989.
Consultoras privadas con peso
en el mercado financiero, como
la de Fernando Marull, la esti-
man en el 29%; para enero pro-
nostica el 27 por ciento.

A pesar de este fogonazo in-
flacionario consecuencia de la
devaluacién del 13 de diciem-
bre, por el momento no habria
animo en el Gobierno de elevar
la tasa de interés, hoy ubicada
para los plazos fijos tradicio-
nales en apenas el 9% mensual.

Para el Gobierno, un au-
mento de tasas genera un au-
mento de la inflacién por la
emisiéon monetaria que se ori-
gina en el pago de intereses de
los pasivos del BCRA, contra-
parte de los depésitos en los
bancos. “Lo que mostraron es-
tos primeros dias es que pre-
fieren licuar activos nominales
en pesos”, opinaunbanquero de

trato cotidiano con el equipo
econoémico.

Desde las dpticas del minis-
tro de Economia, Luis Caputo;
cel presidente del Central,
Santiago Bausili; y del secreta-
rio de Finanzas, Pablo Quirno,
bajar la brecha cambiaria
apostando a la suba de tasas es
de muy corto plazo. El plan re-
side justamente en desarmar los
pasivos reduciendo la tasa. Si
ahora cambian la estrategia,
luego de haber bajado la tasade
los plazos fijos, va a parecer
confuso para el mercado.

Por otro lado, quienes fre-
cuentan al titular del Palacio de
Hacienda, Luis Caputo, asegu-
ran que un 30% en diciembre no
seria ninguna sorpresa, al punto
que el propio presidente Javier
Milei hablé de inflacién co-
rriendoal 1% diario.

“La brecha cambiaria sube
porque el Bopreal fue un fraca-
so. Pareciera que no va a fun-
cionar, no sé si por el disefio del
bono o porque no hay tantos
pesos que les hayan quedado a
los importadores. O prefieren

quedarse en los activos que ya
tienen. Pero el délar financiero
sube porque no hay esteriliza-
cién de pesos”, revelan en las
mesas. “Con el dato de inflacion
de diciembre -especulan-, el
doélar libre subira mas, pero si
suben la tasa de interés serd
peor por el déficit cuasifiscal
que se debe pagar por las Leliq y
en mayor medida porlos pasesa
un dia”, comentan.

Para el CEO de una impor-
tante entidad financiera, “de-
berian ajustar rendimientos. Si
no lo hacen, habria que prepa-
rarse para otro salto en la bre-
cha cambiaria, ya que el final de
semana pasada no estuvo bien
luego del segundo fracaso en la
licitacién del Bopreal™.

{Cuanto deberian subir la
tasa? A su criterio, un porcentaje
nunca menor a la variacién del
dolar blue: “Si el blue sube 10%,
deberian subir 10%. Si vas a ha-
cer tasa apuntando al carry tra-
de, no deberia ampliarse la bre-
cha. Ademas, cay6 mal la medi-
da de que los plazos fijos UVA
deban hacerse ahora a un mini-
mo de seis meses, entonces los
ahorristas se pasan al délar, y
mas si pierden contra el blue. Si
este proceso sale torcido, por las
buenas o por la malas, todo
apuntaa que la dolarizacién™

Uno de los brokers con ma-
yor informacion de la City ase-
gura que en el equipo econo-
mico estan cémodos con dos
meses de tasas negativas: “A eso
apuntan, a que los precios bajen
después del 15 de febrero. No
combustibles ni energia pero si
el resto. Ahi se nivela todo todo
lo que venia muy atrasado. Es el
sinceramiento de lo atrasado
hace cinco afios, que tarda entre
50y 55dias en corregir”.

El propio Marull dice en su
informe que a partir de febrero
empezaria a desacelerar la in-
flacion a niveles del 15%: “A
pesar de que se sigue sincerando
tarifas, el reacomodamiento del
resto de los precios relativos ya
estard mas avanzado™.
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LA DINAMICA CAMBIARIA

Deuda e importaciones:
un contrapoder para las
reservasy el BCRA

— EnriquePizarro
___ epizarro@cronista.com

El BCRA termina su luna de
miel con las reservas iniciada
con la asuncién de Javier Milei.
Después de la suscripcion de
una letra intransferibles del
Tesoro por hasta u$s 3200
millones para financiar pagos
del Tesoro con bonistas y el
FMI, arranca una nueva era..

La racha de compras de
reservas se desacelerara por-
que los importadores queda-
ran habilitados para acceder a
divisas y sera mas dificil para el
Central mantener la dinamica
en el mercado de las dltimas
semanas.

Lo habilitado para trans-
ferir al Tesoro contra la letra es
una cifra apenas inferior a la
que sumo el Central desde el 13
de diciembre: la entidad acu-
mulé saldos netas por u$s
3500 millones en el mercado
oficial de cambios.

La salida de reservas no
serd dara de forma inmediata.
El Tesoro las ird requiriendo
para abonar compromisos en
moneda extranjera con bo-
nistas (mafana debe abonar
cupones) y el FMI, pero final-
mente implicara casi la tota-
lidad de las compras netas de
lasultimas tres semanas.

No obstante, Pablo Repetto,
jefe de investigacion de Aurum
Valores, destaca que el pago a
delos bonos tendraun impacto
en las reservas en la medida en
que los que reciban esos fondos
sean del exterior o bien, si
fueran locales, llevan las divi-
sas fuera de la plaza doméstica.
De lo contrario, quedaran
dentro del sistema como en-
cajesenddlares.

Repetto estima que el Te-
soro usara los primeros déla-
res mafiana para pagar inte-
reses de la deuda que emitio el
ex ministro Martin Guzman
tras la reestructuracion. El

ElBCRA de Santiago Bausili afront

resto, los mantendria en una
cuenta en el BCRA para pagar
intereses de esos mismos bonos
en julio o pagarle al FMI y cuan-
do entren los DEG del organismo
usarlos para pagarle a los tene-
dores de bonos.

El mercado advierte, ademas,
que a partir de la préxima se-
mana el Banco Central desace-
lerard las compras de reservas a
través del mercado oficial de
cambios porque se cumplira el
tiempo para que los importa-
dores, que hoy siguen sin poder
acceder al mercado oficial de
cambios, pueda comprar divisas.

Sin embargo, Repetto le baja
un tono al cambio de dinamica.
cree que la entidad ira entre-
gando divisas de a poco porque
los importadores que se anota-
ron para acceder al mercado
oficial de cambios a partir del 15
de enero recibiran solo 25% de lo
que demandaron, y otros em-
pezaran recibirlas desde los 60,
90y 120 dias.

o®
La compra neta de reser-
vas fue de casi u$s 3500
millones desde la deva-
luacion tras la llegada de
Javier Milei al Gobierno

se
La caida de reservas por
los pagos de deuda del
Tesoro estaba descontada
porque se sabia que ve-
nian los vencimientos

A la vez, se mantendran las
liquidaciones del trigo y segu-
ramente el Central acelerara el
ritmo de devaluacién diaria. Por
ello, estima, acumulara menos
reservas, aunque por la rigidez
que siguen teniendo los merca-
dos oficial y financiero es posible
que sigacomprando.

anuevos desafios.
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La muerte de las monedas: la inflacion se las
comio y la mayor no alcanza para un caramelo

Circulante de monedas

« En poder del pablico y de los bancos, al 29 de diciembre de 2023, en millones de unidades

1 centavo

1peso

Fuente: BCRA

5 centavos

1272,5
\ua.o%)

2 pesos

10251
I‘uo.ses}

La moneda argentina de mayor denominacién no
alcanza para comprar ningun producto o servicio.
Esperan que emitan otras con denominaciones
mayores para que retomen su utilidad

—_ EnriquePizarro
____ epizarro@cronista.com

La exacerbada inflacién ar-
gentina se comio a todas sus
monedas. Las bajas denomi-
naciones, en un contexto de al-
tisimos niveles de inflacién, las
volvié obsoletas y practica-
mente desaparecieron de las
transacciones habituales de la
vida cotidiana. Con la inflacién,
se acrecento su valor metalico,
algo que venia sucediendo a la
par de los aumentos en la coti-
zacion de sus materias primas.
Lamoneda hamuerto.

La moneda de mayor deno-
minaciéon en Argentinaeslade $
10y en forma individual no al-
canza para pagar ningun pro-
ducto o servicio. En una tran-
saccion, en caso de utilizarse,
cuando no se opta por redon-
dear, su funcion se limita a
acompafiar a otras monedas o
billetes para completar una ci-
fradedinero.

Lamonedade $10 fue creada
y puesta en circulacién por el
Banco Central a finales del afio
2018. La pérdida del poder ad-
quisitivo que sufrié junto con el
resto de las monedas y billetes
argentinos se refleja en una in-
flacion acumulada desde en-
tonces 1800 % (nivel general,
segun la estadistica oficial ).

Medido en ddlares en base a
las cotizaciones paralelas, la
moneda argentina de mayor
denominacion representa poco

menos de u$s 0,01. En los Es-
tados Unidos, precisamente, la
moneda de un centavo es la de
menor denominacion de las que
emite la Reserva Federal de
Estados Unidos.

NI UN CARAMELO

Damian Di Pace, director de
Focus Market, afirma que las
monedas argentinas ya no tie-
nen ningtin valor porque la no-
minalidad quedé desfasada de
la economia. Como ejemplo,
sefiala que las monedas de ma-
yor denominacién ($10) ya no
alcanzan “ni para comprar un
caramelo”.

Por ello, propone emitir
monedas de mayor denomina-
cién para que retomen su fun-
cion cancelatoria. Considera
que por la altisima inflacion
local ya deberia haber monedas
de $100, pero “el costo de acu-
narlas es mas elevado que su
valor nominal”.

“Estdn circulando pocas y
con muchas de ellas se estd ha-
ciendo algo que esta prohibido,
pero se termina haciendo por-
que el valor real del metal es
superior ala nominalidad de la
propia moneda. Entonces, estan
circulando mucho mas por el
valor del mineral que como
valor real del circulante mone-
tario”, destaca.

CHATARRA

El “uso alternativo™ que se ha
adoptado para las monedas ar-
gentinas en los ultimos aifios es

10 centavos

5 pesos

T ‘ (4,19)

25 centavos

1008,7
(10.4%)
A\

27134
(27.9%)

10 pesos

4010

la venta de las mismas, ya que
valen mas por sus componen-
tes. Con la pérdida de capacidad
cancelatoria fueron creciendo
de manera informal, negocios
vinculados con la metalurgia
que las compran por cifras no-
minales muy superiores a las de
las mimas monedas. El objetivo
es fundirlas para aprovechar el
valor delos metales.

Los interesados en los mi-
nerales las compran tanto por
unidad como por grandes can-
tidades. Cuando se trata de
muchas unidades, las contabi-
lizan por kilo y en base a ello

1998
3 (2,0%)

50 centavos

Total

9738,6

(100%)

El Cronista

fijan un precio. En plataformas
digitales como Mercado Libre
hay publicaciones de compra-
dores ofreciendo entre $ 400y $
2800 por el kilo de monedas
actuales.

Las monedas argentinas en
circulacion estan compuestas
por cobre, aluminio y niquel. En
el caso del cobre, uno de los
minerales mas frecuentes, los
fundidores pagan entre $ 4500
y $ 5500 por kilo.

Posiblemente, cuando salgan
de circulacién, estas monedas
adquieran mayor valor entre los
coleccionistas por su referencia
histérica. En la plataforma lider
de e-commerce hay usuarios
ofreciendo monedas de décadas
atras y distintas denominacio-
nes (pesos y australes), en su
mayoria por entre $ 1500 y $
4500 por unidad.

se
Hay 9.738 millones de
unidades de monedas y el
stock mas chico lo tiene
la de mayor denomina-
cion, segtin datos del
BCRA

s®
De manera informal,
algunas personas las
venden para fundirlas
porque valen mas los
minerales que las
componen

LA MAS CHICA

Lade menor denominacién es la
de $ 0,01. Sigue siendo de curso
legal segiin la normativa del
BCRA, aunque son muy poco
frecuentes debido a su inutili-
dad por su bajisimo valor. En
orden ascendente, le siguen las
de 5,10, 25 y 50 centavos. Lue-
go,lasde $1,$2, $ 5y 10 pesos.

Al cierre del afio pasado, se-
gun datos del Central, habia un
total de 9738 millones de uni-
dades de monedas y en los lti-
mos cuatro afios el niimero se
mantuvo casi sin variaciéon. El
stock mas chico lo tiene, curio-
samente, la de mayor denomi-
nacion ($ 10), que cuenta con
un total de 199,8 millones de
unidades en circulacién.

El stock mas grande lo tiene
lade $ 0,10 , que cuenta con
2713,4 millones de unidades. Le
siguen las de $ 1 (1964,3 millo-
nes), $ 0,05 (1272,5 millones), $
2 (1025,1 millones), $ 0,25
(1008,7 millones), $ 0,50 (747,5
millones), $ 0,01 (406,3 millo-
nes), $ 5 pesos (401 millones) y
$10 (199,8 millones).

EL EFECTO FUNDICION

El articulo 283° del Cédigo
Penal reprime con “reclu-
si6én o prisiéon de uno a cinco
afios el que cercenare o al-
terare moneda de curso le-
gal y el que introdujere, ex-
pendiere o pusiere en cir-
culacién moneda cercenada
oalterada”.

Sin embargo, en 2021,
tras un video que se viralizo
en las redes sociales sobre
una persona que vendié 17,5
kilos de monedas argentinas
para la fundicién y obtuvo el
doble del valor nominal, el
Banco Central decidié no

denunciarlo ante la Justicia.

“No es delito la destruc-
cién o fundicién de lamoneda
publica. El tenedor de billetes
que los corta o inutiliza solo
se daiia a si mismo”, afirmé
en su momento la entidad
ante una consulta periodis-
tica.

El Central consideré que
“cercena quien disminuye el
valor intrinseco de la moneda
genuina, metalica (por medio
de incisiones, raspaduras,
procedimientos quimicos),
disminuyendo el metal va-
lioso que legalmente corres-

Vender monedas para la destruccion o fundicion: ¢es legal o
constituye un delito?

ponde a esa moneda, res-
petando el signo que revela
su valor extrinseco, y con-
servando su aptitud para
circular”,

En tanto, “altera el que
cambia o modifica la mo-
neda metalica o el papel
moneda, logrando que
aparente un valor mayor
que el que tiene realmen-
te”, por lo cual la entidad
sostuvo que “no incurre en
este delito quien cercena o
altera la moneda quitan-
dole posibilidad de circular
niquiénladestruye”.__
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WALL STREET ESPERA DECISION DE LA FED

Futuras bajas de tasa
en EE.UUL alientan a
los bonos argentinos

Bancos de Wall Street esperan almenostres bajas
delatasadelaFeden2024.Sefalanqueel
relajamiento monetario permitiraunarecuperacion
mayor enlos titulos de deudaen délares

__JulianYosovitch
___ jyosovitch@cronista.com

El mercado se prepara para una
baja de tasas de la Reserva Fe-
deral en 2024. En su ultima
reunion, los miembros de la Fed
anticiparon que bajaran la tasa
de interés tres veces en 2024, Los
progresos en la caida de la infla-
cién de EE.UU. permitieron asus
miembros considerar que el ciclo
de suba de tasas habia culmina-
do y que durante el afio en curso
comenzaria la reduccién de las
tasasde interés.

Sin embargo, en las minutas

de la dltima reunién quedé en
evidencia que, si bien la Fed es-
pera unabaja de tasas, no queda
claro cuando comenzaria ese
ciclo de relajacion monetaria.
Actualmente la tasa se ubica en
el rango de 5,25% y 5,5% y se es-
peraque para fin de 2024 se sitiie
entre 4,5%y 4,75 por ciento.

En ese sentido, todos los
bancos de inversién en Wall
Street esperan entre tres y hasta
once bajas de tasas en 2024. Los
bancos de inversién alineados
con la Fed, es decir, que esperan
tres bajas de tasas, son Barclays
y HSBC. Un poco mas agresivos

oo
“La Fed proyecta tres ba-
jas de tasas en 2024. Esto
favoreceria a los bonos
emergentes y distressed”,
dijeron desde PPI

oe
Todos los bancos de in-
version en Wall Street
esperan entre tres y hasta
once bajas de tasas en
2024.

LaFedsevuelve areunir por primeravez eﬁ 2024 afinales de enero
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se encuentran Bank of América,
Citi, Morgan Stanley y Nomura,
que esperan cuatro bajas de ta-
sas. Los que esperan cinco re-
ducciones en 2024 son Goldman
Sachsy JP Morgan.

IMPACTO EN LOS BONOS LOCALES

Desde octubre pasado, cuando
la Fed comenzdé a sugerir que el
ciclo de suba de tasas habia
terminado, los mercados se
anticiparon rapidamente a ese
cambio. Las tasas de interés de
los bonos del Tesoro de Estados
Unidos se desplomaron en
cuestion de semanas. Desde

VISION DE
LOS LIDERES

2024\

UNA EDICION PARA COLECCIONAR

Ef&iE

Suscribite

atencionalcliente@cronista.com

octubre, la tasa a 10 afios pasé
de 5% a 3,8%, para luego evi-
denciar un rebote hasta los 4%
actuales. En ese trayecto, los
bonos emergentes subieron
10% v la deuda local avanzé
50%.

Desde el equipo de Income
Trader de Adcap Grupo Finan-
ciero remarcaron la importan-
cia de la dindmica de tasas a
nivel global sobre la dinamica
de los bonos locales. “Ademas
de las perspectivas por el cam-
bio de gobierno, la baja de la
tasa de los bonos de EE.UU.
ayudoé mucho a la recuperacion
de los bonos argentinos, lle-
vandolos a niveles mas com-
parables con sus pares de mer-
cados emergentes”, explicaron.
Ademas, agregaron que “si las
expectativas con el gobierno
siguen siendo buenas, clara-
mente vamos a seguir mucho
mas correlacionados con
nuestros comparables de
emergentes que antes”.

Desde Portfolio Personal
Inversiones (PPI), también se
muestran optimistas sobre el
futuro de los bonos argentinos.
“Vemos una buena perspectiva
para este segmento. La Fed
proyecta tres bajas de tasas para
fines de 2024 siendo una dina-
mica que favoreceria notable-
mente al segmento de bonos
emergentes y distressed”, dije-
rondesde PP,

El pais que se viene

desde los desafios y
perspectivas de mas de
400 CEOs y directores
influyentes de Argentina.

El Cronista
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Negocios

Las agencias de
viajes y turismo,
contra el DNU

La Federacion Argentina de
Asociaciones de Empresas de
Viajes y Turismo (Faevyt)
presentd un amparo. Dice que
es inconstitucional.

DEMANDA DE TURISTAS Y FANS LIBERTARIOS LO LLEVO A 100% DE OCUPACION

Tras la estadia de Milei en la campania,
IRSA evaluarenovar el hotel Libertador

Javier Milei, en lapuerta del Hotel Libertador; en los tiltimos cuatro meses, el establecimiento de IRSA fue el epicentro dela politica nacional

Antes de que sea el buinker de campaiia del
Presidente, el establecimiento nollegaba al 60%
sus habitaciones tomadas. Ahora, se reposicion6
dentro delacarterade activos del grupo

____BelénFernandez
___ bfernandez@cronista.com

Después de haber sido la resi-
dencia de Javier Milei durante
cuatro meses, cuando aun era
candidato y ya como Presiden-
te, y de haber reflotado con un
boom de demanda de turistas y
fans libertarios que lo llevé al
100% de ocupacion, el Hotel
Libertador tiene planes de re-
novacion.

Su dueiio, el grupo IRSA,
intenta mantener la totalidad
de sus camas ocupadas como
tuvo en diciembre. Para eso,

planea inversiones para apro-
vechar el reposicionamiento
que le dieron las semanas en las
que funciond, practicamente,
como residencia presidencial,
dicen fuentes del holding.

Ubicado en Maipti y Cérdoba,
a 100 metros de la peatonal
Florida y de Galerias Pacifico, el
Libertador se construyé en 1977,
para el Mundial de ftitbol de
1978. De cinco estrellas, en 1987,
lo compré el Grupo Fiduc y pasé
a ser explotado por la cadena
internacional Kempinski.

IRSA, el holding de Eduardo
Elsztain -uno de los respaldos

IRSA empezo a operar
el hotel en 2019,
después de recomprarle
a Sheraton el 20% que le
habia vendido en 1999

En su ultimo aiio fiscal,
fue su hotel con menor
nivel de ocupacion,
detrds del Llao Llao y del
Intercontinental

\

empresarios de Milei-, lo com-
proé en 1998. En marzo de 1999,
le vendio6 el 20% a Sheraton,
cuya marca agregé al nombre
del establecimiento durante 20
afios, hasta mayo de 2019, des-
pués de que IRSA le recomproé
esa participacion.

A poco de comenzar a ope-
rarlo ya como dueiio de su
100%, el hotel, de 200 habita-
ciones, sufrié las consecuencias
dela pandemia.

Lo cierto es que, desde en-
tonces, no era el activo hotelero
mas brillante de IRSA, cuya
cartera en este negocio también
integran el Llao Llao, de Barilo-
che, v el Intercontinental, en
Buenos Aires. El Libertador es el
unico que le pertenece 100% a
IRSA. Del Llao Llao tiene 76,7% y
del Intercontinental, el 50.

“Es uno de los activos que
menos rédito le dejaban al gru-
po. Estdbamos viendo cémo

reconvertirlo hasta lallegada de
Milei”, explicaron fuentes cer-
canas a IRSA. Desde que el Li-
bertario ocup6 una de sus ha-
bitaciones, y lo convirtié en su
bunker, la demanda es del
100%, agregaron. “Es algo que
hace afios que no veiamos. El
hotel resurgié como en su mejor
momento”, aseguraron.

En su ultimo afio fiscal ce-
rrado, a junio de 2023, el Li-
bertador habia tenido un pro-
medio de ocupacion del 57,2%,
con una tarifa, también pro-
medio, de $19.983 por noche. El
Llao Llao tuvo una ocupacion
del 76,7%, con $ 70.608 por
noche. El Intercontinental, un
66,4%, a tarifa promedio de $
27.772. Aun asi, en ese balance,
IRSA destacéd “recuperacién
fuerte”, “con tarifas y ocupa-
ciones crecientes” en el Liber-
tador, que facturé $ 1634 mi-
llones en ese ejercicio. Todavia,
lejos de los $ 3139 millones que
habia recaudado en el aiio fiscal
2019. A junio de 2020 habia
cerrado en $ 1339 millones,
gracias a que la primera mitad
de ese aiio fiscal correspondié al
segundo semestre de 2019. El
impacto de la pandemia se sin-
tié en los dos ejercicios si-
guientes: 2021 ($ 152 millones)
y 2022 ($ 637 millones).

Tras el renacimiento del Li-
bertador que provocé Milei,
IRSA ahora estudia hacer una
serie de refacciones para ac-
tualizar sus servicios y moder-
nizar sus habitaciones.

Por supuesto, ya no sera para
estar hospedado en el hotel
donde Milei. Hoy, el Presidente
habri iniciado su mudanza a
Olivos, para cumplir con el re-
quisito formaly, asi, evitar que la
Quinta pierda su condicién de
residencia presidencial.

Su estadia en el Libertador no
estuvo exenta de controversia.
Fuentes de IRSA aclararon a este
diario que, hasta antes de asu-
mir, el Presidente ocupé unasola
habitacién, porlaque ya pagé $ 2
millones. Y que, desde el 10 de
diciembre, fue Presidencia de la
Nacioén quien se hizo cargo. Ne-
garon también que haya tomado
un piso entero y que se le haya
regaladolaestadia.
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Jorge Toselli,

presidente de |T Inmobiliaria
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"Si Milei logra bajar la inflacion, los precios de las
propiedades en venta subiran 15% en 2024"

Elempresario inmobiliario define a 2023 como
uno de los peores afios. “Un desastre: lo que mds
incidid y desgastd fue la Ley de Alquileres”

» PALABRA DE CEO

—_BelénFernindez
__ bfernandez@cronista.com

na de las voces mas

autorizadas del mer-

cado inmobiliario,

Jorge Toselli, presi-
dente de JT Inmobiliaria, fue
uno de los fundadores de la Ca-
mara Inmobiliaria Argentina
(CIA), en donde se desempeiié
como vicepresidente durante 12
afios. Con mdas de 57 aiios de
experiencia, sus inicios se die-
ron en el barrio de Caballito,
junto a sus dos hermanos, para
luego instalarse, y convertirse
en el maximo referente, de Re-
coleta, en donde pisa fuerte hace
mas de tres décadas.

Para él, se va uno de los pe-
ores aiios que vivio el negocio de
real estate. La ley de Alquileres
deteriord el mercado, alcan-
zando un piso histérico de
ofertay pérdida de clientes “que
no sera facil volver a recupe-
rar”, reconoce. Segun él, el
cambio de Gobierno se vislum-
bra como una esperanza. Es-
pera que los precios de los de-
partamentos en venta “se re-
cuperen hasta un 15%, si se
logra controlar la inflaciéon”.
—{Cual es su balance de lo
que fue 2023?

—Para nosotros, fue un desastre,
mas alla de la Ley de Alquileres.
La inflacién desbocada, que el
Gobierno que se fue no podia
parar, hizo que las ventas de
propiedades se redujeran sélo a
departamentos de uno o dos
ambientes, sobresaliendo el
ticket bajo.

—A esto, se suma lo que fue la
Ley de Alquileres...

—Tal cual, Lo que mas incidié y
lo que mas desgasto fue el tema
de alquileres. Tener que ser in-
termediarios fue fundamental
este aiio. Hoy, hay mucha dis-
torsién de precios y cada caso
tiene que analizarse de forma
individual. Te pongo un ejem-
plo: un cliente mio, hoy, esta
pagando $ 56.000 por mes un
dos ambientes en Recoleta. Es
un valor que qued6 muy desac-
tualizado. Es un departamento
que, hoy, sale $ 250.000 y que se

alquilaria rapidisimo porque
tenemos lista de espera para
firmar contratos.

—iCambio el escenario con la
derogacionde laley?
—Larealidad es que, todavia, no
cambié el escenario. Hoy, sélo
tengo seis departamentos para
alquilar. Lo que se estd haciendo
es ajustar de forma semestral
tomando de referencia al IPC.
Algunos colegas ya estan ha-
blando de hacer un ajuste tri-
mestral. Pero eso perjudica al
inquilino porque los sueldos no
se ajustan cadatres meses.
—¢Los contratos se siguen
haciendo en dolares?

—Hoy, todo es en pesos. Quizas,
lo que se hace en délares es en
temporario o unidades muy di-
ferenciales.

—{Qué pasa con los alquileres
temporales? ;(Los clientes se
volcaron hacia esta opcion?
—En nuestro caso, no hacemos
temporarios. Eso hizo que per-
diéramos decenas de clientes.
Muchos se volcaron hacia este
mercado en busca de una renta
en délares. El problema es que
no perdimos plata sino que re-
dujimos nuestra cartera. Por
eso, este afio que se fue resultd
malo para las inmobiliarias.
—¢Cuantos clientes perdie-
ron el afio pasado?

—En solo 2023, por lo menos, 35
de un total de 300. Estamos ha-
blando de un minimo del 10%. A
eso, se suman los clientes que no
seacercan anuestra inmobiliaria
porque no hacemos temporarios
o porque deciden hacer contratos
por fueradelaLey

—¢La venta de propiedades
empezo a dinamizarse?
—Tuvimos tres reservas en la
primera semana del afio. Desde
2018 que no teniamos tres ope-
raciones juntas en un mismo
mes. Enero, para esta zona, es
buen mes porque la gente viene
con plata de la cosecha. En vez
de alquilar, busca comprar in-
muebles chicos: son para sus
hijos, que vienen a estudiar aca,
en laCiudad de Buenos Aires.
—iSe estan acercando los in-
versores de extranjeros para
comprar departamentos?
—Extranjeros empezaron a
preguntar. Llegaron muchos
chilenos. Pero no hicimos ope-

-— -

“En nuestro caso,
solo tengo seis
departamentos
para alquilar. Lo
que estan haciendo
los propietarios es
ajustar de forma
semestral tomando
dereferencia el
Indice de Precios al
Consumidor”,

“Tuvimos tres
reservasenla
primera semana del
afo. Desde 2018 que
no teniamos tres
operaciones juntas
en un mismo mes.
Enero, para esta
zona, es bueno:
viene lagente con
platadela cosecha”.

raciones. Notamos que hay in-
terés por nuestro pais. En el
primer trimestre de 2023, hubo
muchas consultas de rusos pero
eso se fren6. Desde octubre,
noviembre, vienen chilenos.
Pero, por ahora, solo para ave-
riguar. Ni yo ni los colegas con
los que tengo contacto cerraron
operaciones con este publico.
—¢Qué va a pasar con los pre-
cios de los inmuebles que es-
tanalaventa?

—Los precios empiezan a recu-
perarse a partir de marzo. Por
ahora, sigue habiendo oportu-
nidades. Tengo clientes que re-
tiran el inmueble de laventaen
el verano y lo vuelven a poner a
lel mercado en marzo, con un
incremento.

—¢Cuanto vana subir?

—Van a estar entre un 5% y un
8% mas caros entre abril y ma-
yo. Después, hay que ver cémo
sigue el Gobierno de Javier Milei
y ¢cémo maneja la inflacién. Si
baja la inflacién a un solo digito,
los precios de los inmuebles van
a recuperarse un 15%, por lo
menos.

—¢Cual es el perfil del com-
prador actual?

—El comprador que notamos
hoy es un pequeiio empresario,

que tiene campo, por ejemplo.
También, profesionales jévenes
que reciben la ayuda de sus pa-
dres para comprarse un depar-
tamento. Todas las ventas son
de contado.

—¢Los propietarios estan dis-
puestos a bajar los precios?
—Tengo propiedades en venta
desde 2022. Las bajamos tres o
cuatro veces su valor. Se baja el
5% o hasta el 7% en una instan-
cia de regateo. Pero ya no se re-
ducen los valores el 10% como
antes. Hay que tener en cuenta
que, desde 2020 a hoy, bajaron
un 35% los precios de las pro-
piedades. Ya el propietario no
quiere bajar mas. Vende quien
tiene que comprar. Quien tiene
necesidad. El que tiene resto hoy
sevuelcaal alquiler.

—¢Cual es el prondstico del
mercado para2024?
—Comparado a 2023, cualquier
afiovaa ser bueno. Al cambiar la
Ley de Alquileres, ya nos senti-
mos de otra forma, mejoré el
animo. Tenemos con este Go-
bierno cierta estabilidad. Vaa
ser un aflo regular, no va a ser
bueno. Pero va a empezar una
recuperacién en los precios de
las propiedades y en la venta de
inmuebles.
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SANTA FE

Novedades en servicio de
pagos digitales

Con el sorteo diario de 500.000 pesos
pagando con QR, Billetera Santa Fe co-
mienzaun afio de importantes cambios y
novedades para liderar el servicio de
medios de pago digitales de la provincia.
Entre ellas, se implementaran pro-
mociones y sorteos con importantes
premios para incentivar su uso y brindar

la posibilidad de acceder a ofertas y be-
neficios exclusivos, ofreciendo -tanto a
los usuarios como a los comercios
locales- una experiencia de pago mas
conveniente, practica y flexible. Estos
beneficios, seran adicionales a los que
pueda definir en el futuro la Provincia de
Santa Fe en el marco del Programa de
Fomento del Consumo.

También se habilitaran importantes
innovaciones, tales como la opcién de
pago con tarjetas de crédito cargadas en
la billetera, y la posibilidad de abonar
impuestos y servicios desde la misma._

WTW ARGENTINA

Sol Batalle,
designada como Country Head
parala Argentina

Se desempeiiaba como Lider en
Recursos Naturales para La-
tam. Licenciada en Ciencias
Econdmicas, graduada en la
Universidad Catélica Argentina
(UCA), se unié a WTW en sep-
tiembre de 2009,

LOS GROBO

Rafael Hammar,
gerente de Produccion de Los
Grobo Agropecuaria

Estara a cargo del negocio de
Produccién y Siembras Aso-
ciadas. Durante mas de 10 aiios,
fue director de Operaciones de
Adecoagro para la regién de la
Argentina y el Uruguay. Es in-
genieroagréonomo (UBA).

RELANZAMIENTO Y NUEVA TIENDA

Neumen Performance Center relanzé su
sitio web en www.neumen.ar y presenté
su nueva tienda online. A través de la
misma es posible adquirir neumaticos
con los precios mas convenientes del
mercado abonando con todas las tarjetas
de crédito. Ademas, el cliente accede a
promociones bancarias exclusivas y ob-
sequios, como una lona de playa para
quienes compren este mes al menos dos
neumaticos a través de latienda online..

BUSCAR POR MEDIOA
DEL MEUMATICO

Lanuevatiendaofrece descuentos

Emirates |
FLY BETTER

Sebastian Baezjugaraen Cordoba

TORNEO DE TENIS

El Cérdoba Open, evento oficial del cir-
cuito internacional de la ATP pertene-
ciente a los Torneos ATP 250, anuncia el
inicio de la venta de entradas para su
edicién 2024. Organizado en colabora-
cion entre Torneos, Octagony el Gobierno
de la Provincia de Cérdoba, se jugara del 3
al 11 de febrero en el Polo Deportivo
Kempes y contara con los tenistas mas
importantes de la region. Las entradas ya
estan disponibles en ventas.autoentra-
da.com para todo el piblico en general.

INTELIGENCIA ARTIFICIAL

Con el foco puesto en la irrupcién de la
inteligencia artificial, Syngenta realizé la
tercera edicion de su Digital Day, en el que
referentes en innovacion y otros actores
de la cadena de valor del agro conversa-
ron acerca de los procesos transforma-
dores que plantea esa nueva herramienta
en distintas actividades. En el evento,
ademas, el comunicador y emprendedor
Nicolas Occhiato compartié su expe-
rienciaal frente de Luzu TV.

Eldigitalday, de Syngenta

GRANT THORNTON

Matiana Behrends,
socia de Grant Thornton
Argentina para Advisory

Es licenciada en Ciencias de la
Educacién (UBA) y tiene un
MBA (UTDT). En 2004, fundé
Syllabus. En 2016, se incorporé
a GTA, donde fue directora del
drea de Human Capital hasta su
promocién como socia._

CAPA

Martin Idiarte,
presidente dela Cdmara de
Ahorro Previo Automotores

Presidente de Mercedes-Benz
Plan de Ahorro desde 2019, fue
nombrado para el periodo 2023-
2024. Sucede a Daniel Herrero,
de Toyota Plan Argentina.
Idiarte trabaja en el Grupo
Mercedes-Benz desde 2005,
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DESARROLLO INMOBILIARIO

Azcuy comenzo la excavacién para iniciar la
construccion de Donna Gioia, su nuevo desarrollo
ubicada enla esquinade las avenidas Pedro Goyena
y La Plata. Con entrega prevista para 2026, esta
compuesto por dos volimenes conectados que
conforman una “L”, con tres frentes: sobre Av. Pe-
dro Goyena (14 pisos y 50 unidades), Av. La Platay
José Bonifacio (12 pisos y 17 unidades), en el barrio
de Caballito. Ambos cuerpos se comunican por un
jardin central y comparten cocheras en el subsuelo.
Las unidades van de dos a cinco ambientes y el de-
sarrollo se completa con locales comerciales.

TURISMO Y NATURALEZA

Entre vifiedos, olivares y paisajes serranos, sobre
60 hectareas al pié del Cerro Champaqui en San
Javier, Cordoba, se encuentra Posada Rural La
Matilde, un lugar con identidad propia, sentido y
propésito. Esta temporada de verano ofrece una
estadia con media pensién, desayuno completoy
cena. Ademas una cabalgata guiada por la Co-
marca y diversas actividades para conectar con el
entorno y con uno mismo, tales como, talleres de
jalea, panificacién y cosmética natural, practica
de arqueria, meditacién, yoga, masajes y degus-
tacién de vinos al atardecer. Mds informacion en
posadalamatilde.com.ar_

INAUGURACION

Café Martinez inaugura dos nuevos locales en
puntos estratégicos de Punta del Este y, con ellos,
comienza su gestién con un nuevo franquiciado,
Percy Duriettz y su esposa Carolina. Estas nuevas
tiendas se suman a las dos sucursales ya existen-
tes en el pais vecino ubicadas en Montevideo pero
que funcionan con operacién propia desde enero
de 2023. El espacio de Atlantico Punta del Este
estd ubicado sobre la avenida Roosevelt a pocas
cuadras del centro de Maldonado y de la playa
Mansa, en tanto las instalaciones en Punta Shop-
ping consistiran de una géndola en el primer
subsuelo con seatting interno y ment completo..
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5G en la Costa

La compaiiia Personal
anuncid que proveerd
conectividad movil 5G este
verano enlas localidades de
Mar del Plata, Pinamar y
Carild. Para hacerlo,
utilizard el espectro
recientemente licitado

TENDENCIA POST PANDEMIA

Aumentan las
adquisiciones
tech y cambia
el negocio de

la salud

Cadavez mds laboratorios y profesionales buscan
obtener soluciones de nuevas tecnologias en
startups y compaiiias no tradicionales del

ecosistema médico

____CarolinaLamberti
____ clamberti@cronista.com

La pandemia del Covid-19 sa-
cudio los cimientos de todas las
industrias al imponer la digita-
lizacién de los servicios como
lnica alternativa para conti-
nuar los negocios. Esta presion
acelero la implementacién de
proyectos tecnolégicos que, de
otra manera, podrian haber
llevado mas tiempo. Sin em-
bargo, para algunos sectores el
salto en innovacién no se sos-
tuvo o no fue suficiente.

De hecho, la inversion en di-
gitalizacion y el uso de nuevas
tecnologias en el ambito de la
salud es mucho menor a lo es-
perado; incluso, a pesar de que
se trata de un sector de los mas
potentes, valuado por la con-
sultora Deloitte en u$s 8,5 tri-
llones a nivel global.

Esta contradiccién sucede,
principalmente, porque las
compaiiias y profesionales to-
davia suelen tener prejuicios
dificiles de derribar al momento
de sumar herramientas vir-
tuales y plataformas a su labor
diaria. Pero lo que no puede
generarse desde adentro, puede
buscarse hacia afuera. Esto es lo
que comenzaron a hacer varias
firmas con el fin de resolver sus
carencias tecnolégicas, segiin
revelaron desde Streambe,
compaiifa argentina que brinda

soluciones para la mejora de
procesos y la transformacion
digital de empresas.

Las compaiiias vinculadas al
sector de la salud comenzaron a
implementar lo que se conoce
como innovacién abierta. Este
es un enfoque estratégico que
implica la colaboracion y el in-
tercambio de ideas, conoci-
mientos y recursos entre una
organizacion y fuentes externas,
como otras empresas. A dife-
rencia del modelo tradicional de
innovacion cerrada, donde las
compaiiias desarrollan ideas
internamente, la innovacion
abierta busca aprovechar las
contribuciones externas para
impulsar la creatividad y ace-
lerar el proceso innovador.

NUEVA ERA DE ADQUISICIONES

Como resultado de lo anterior,
cada vez mas startups o em-
presas tecnolégicas medianas se
asocian o son compradas por
compaiiias de salud. Esto se
refleja en los volimenes y va-
lores de las transacciones del
sector, que aumentaron entre
2020 y 2021 en un 32% y un
65%, respectivamente, segtin
datos de la consultora PWC.

“Se experimenté un au-
mento de fusiones y adquisi-
ciones de los fondos de capital
privado, que representaron
aproximadamente el 49% del
volumen de transacciones y el

i

Las empresas grandes de la salud buscan avances tecnoldgicos einvierten enstartups

Para mejorar su
tecnologia, empresas
del sector de la salud
adoptan un esquema de
“innovacion abierta”

Cada vez mds startups o
empresas tecnoldgicas
medianas se asocian o
son compradas por
compaiiias de salud

54% del valor en 2021, un
marcado aumento en compa-
racion con el promedio de los
cinco afios anteriores del 33% y
28%, respectivamente”, deta-
llaron desde PWC.

De acuerdo a Gastén Gu-
gliotta, cofundador de Stream-
be, laindustria de la salud nunca
fue de invertir fuertemente en
tecnologia. “Siempre se vio co-
mo un gasto y no como una in-
version”, comento el empresa-
rio, quien también destacé que
de a poco comenzé a darse un
cambio de paradigma que se
basa plenamente en la innova-
cion abierta. En el mismo, se
escucha mas a la demanda, al
proveedor, al empleado, a las
startups y a las universidades y
se tiende a buscar el conoci-
miento afueray noadentro.

“La tecnologia venia atrasa-
da e inicié un proceso de digi-
talizacién que esta cambiando
el mercado. En esa linea, hay
dos tipos de demandas que el
sector tiene: estructurales y de
negocio. La primera, tiene que
ver con las politicas ptiblicas y
se relaciona con la conectividad
y la infraestructura para gene-
rar una verdadera red federal
de salud”, destaco Gugliotta. Y
concluyé: “Con respecto a las
demandas de negocio, hay
cuestiones mas tangibles como
los softwares para resolver de-
terminadas situaciones. Hoy se
construyen aplicaciones para
eficientizar los turnos médicos,
existen las recetas digitales y
herramientas de recoleccién y
andlisis de datos como soporte,
entre otros desarrollos”.
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Optimismo en

Estados Unidos
“Lo que estamos viendo
ahora creo que podemos
describirlo como un soft
landing, y mi esperanzaes
que continie”, sefialé la
Secretaria del Tesoro de
EE,UU, Janet Yellen.

EXPECTATIVA EN LOS MERCADOS

Las diez principales tendencias mundiales
que se pueden esperar para este 2024

Lastasas, lainflacionylas grandes empresas de
tecnologia seguiran siendo el centro de atencién.
Porotraparte, la politica sera protagonista por la
cantidad récord de elecciones este afio

___ RuchirSharma

El afio pasado transcurrié como
si la pandemia nunca hubiera
existido. La recesion mundial,
ampliamente prevista, nunca
llegé. Los mercados subieron.
La desinflacion era la palabra de
moda. El mundo post-
pandémico se parecia inespe-
radamente a 2019, el afio ante-
rior a que el coronavirus su-
puestamente cambiara
nuestras vidas parasiempre.

Sin embargo, al final, 2023
fue un recordatorio de que la
mayoria de los afios resultan ser
una mezcla de lo sorprendente y
lo predecible. No todas las
apuestas puramente contrarias
habrian dado resultado. La
economia europea se queddé
mas rezagada que la estadou-
nidense. Las acciones tecnol6-
gicas estadounidenses de gran
capitalizacion volvieron a li-
derar las subas.

Teniendo esto en cuenta, mis
10 principales predicciones
para 2024 se centran en céomo
evolucionaran las tendencias
actuales. El precio del dinero, la
inflacién y las grandes tecno-
légicas seguiran estando en el
centro de la conversacion
mundial, aunque no de la mis-
ma manera. Mientras tanto, la
politica ocupara el centro de la
escena por una sencilla razon: el
mundo nunca ha visto un afio
con mas elecciones.

LA DEMOCRACIA A TODA MAQUINA

Esta previsto que se celebren
elecciones en mas de 30 demo-
cracias, incluidas las tres mas
grandes: Estados Unidos, India
e Indonesia. En total, el 46% de
la poblacién mundial tendra la
oportunidad de votar, el mayor
porcentaje desde 1800, cuando
se iniciaron estos registros, se-
gin el estudio del Deutsche
Bank. Y los votantes llevaran
consigo su insatisfaccion.

El reciente auge de los popu-
listas enojados refleja una ten-
dencia mas profunda: la des-
confianza en los gobernantes. En
las 50 democracias mas pobla-
das, los politicos en ejercicio ga-
naban la reeleccién el 70% de las
veces a finales de la década de
2000; ahora ganan el 30% del
tiempo. Los lideres de India e
Indonesia se oponen a esta ten-
dencia, pero el presidente esta-
dounidense Joe Biden la ejem-
plifica.

Los mandatarios en funcio-
nes solian disfrutar de la evi-
dente ventaja de un alto cargo y
una gran visibilidad, pero esoya
no es garantia de popularidad.
En los ultimos 30 aiios, los in-
dices de aprobacion de los pre-
sidentes estadounidenses se
han ido reduciendo en sus pri-
meros mandatos, hasta niveles
cada vez mas bajos. Con s6lo un
38%, la imagen de Biden se en-
cuentra en su nivel mas bajo
para esta etapa de la presiden-
cia. Y muchos de sus pares del
mundo desarrollado no son mas
populares. Estas tendencias
presagian una agitacion en la
lista de lideres mundiales.

LOS ‘VIGILANTES DE LOS BONOS’
CONTRA LOS POLITICOS

La calma surrealista de 2023 dio
paso a una leve euforia en las
altimas semanas del afio, cuando
lainflacién cay6 mas rapidode lo
esperado, creando esperanzas de
que las tasas de interés seguiran
bajando. Esto pasa por alto una
tendenciaclave.

En época de campaiia, es mas
probable que los politicos au-
menten el gasto que lo recorten,
lo que se traduce en déficits
crecientes. En EE.UU., los pro-
gramas de gasto de Biden ya han
elevado el déficital 6% del PBI, el
doble de su tendencia a largo
plazo y cinco veces el promedio
de las economias desarrolladas.

La cuestion clave es la “prima

Ladesaceleracion dela economiachinaes mas unaoportunidad que un desafio para los paises emergentes. SHUTTERS

por plazo”, o la remuneracion
afiadida que exigen los inverso-
res en bonos por el riesgo de
mantener deuda a largo plazo.
En la década de 2010, con la in-
flacién baja y los bancos centra-
les comprando bonos por miles
de millones, ese riesgo desapa-
recio. Sélo que ahora, las deudas
y los déficits son mucho mayores
que antes de la pandemia, la in-
flacién no ha retrocedido del
todo y los bancos centrales ya no
son grandes compradores de
bonos. Incluso si la inflacién se
debilita atin mas, los inversores
probablemente exigiran algo
extra para seguir absorbiendo la
enorme oferta de bonos del Es-
tado. Esto significa que las tasas,
en particular las de largo plazo,

no caeran tanto como en ciclos
dedesinflacion previos.

REACCION CONTRALAINMIGRACION

Por muchas razones -desde la
escasez del mercado laboral en
el mundo occidental hasta la
guerra en Ucrania- la inmigra-
cién se ha disparado, aumen-
tando desde 2019 un 20% en
Canada, cerca de un 35% en
EE.UU. y cerca de un 45% en
Reino Unido.

Estos flujos son una gran
ventaja para las economias que
se enfrentan a la escasez de tra-
bajadores, aunque sean impo-
pulares. El populista de derecha
holandés Geert Wilders quedd
primero en las elecciones na-
cionales del afio pasado con una

plataforma que atacaba a los
inmigrantes. Los inmigrantes
también se convirtieron en un
tema de campaiia en Polonia,
que se ha vuelto menos receptiva
alas nuevas olas de refugiados, a
pesar de una necesidad parti-
cularmente acuciante. La tasade
crecimiento de la poblacién en
edad de trabajar en Polonia ha-
bia llegado a ser negativa, antes
de que la afluencia de inmi-
grantes ladieravuelta.

El siguiente punto caliente es
EE.UU. Aunque los inmigrantes
estan reduciendo la presién
salarial, ayudando a bajar la
inflacion, el contragolpe va es
fuerte y claro, liderado por Do-
nald Trump. Su principal obje-
tivo son los inmigrantes ilega-
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les, que en 2023 superaban a los
legales en 2 millones frente a 1,6
millones. Gane quien gane las
elecciones, es probable que la
reaccién se extienda y frene el
flujo de inmigrantes y los be-
neficios que aportan.

EL CICLO SIN QUIEBRA

Las tasas subieron tan brusca-
mente que parecia casi seguro
que las empresas endeudadas
quebrarian rapidamente, los
consumidores se atrincherarian
de inmediato, los mercados se
hundirian, llegaria la recesién y
el mundo se enfrentaria a una
crisis cldsicaen 2023.

Pero la economia, al menos
en EE.UU., demostré una no-
table resiliencia. Una de las ra-
zones: los estadounidenses es-
tan atrapados en tasas mas ba-

jas. Las empresas con grado de
inversion han estado vendiendo
bonos con plazos mas largos,
que ahora tienen un promedio
de 12 afios, por lo que la carga de
las recientes subas de tasas aun
no ha golpeado. Los propieta-
rios estadounidenses siguen
pagando una tasa hipotecaria
promedio de 3,75%, aproxi-
madamente la mitad de la tasa
de las nuevas hipotecas.

Otra: durante la década de
2010 la accién se desplazé de los
mercados financieros publicos a
los privados, donde hay signos
de debilitamiento, como la ra-
lentizacién de los flujos hacia
fondos privados. Pero las em-
presas privadas no tienen que
presentar informes de rentabi-

lidad con tanta frecuencia como
los fondos publicos, por lo que la
debilidad no sera totalmente
visible durante un tiempo.

El aire atin podria escaparse
lentamente tanto de la economia
como de los mercados. En cierto
modo, eso ya esta ocurriendo,
como se ve en los mercados pu-
blicos. EI S&P 500 no ha alcan-
zado un nuevo maximo en dos
afios, y ahora estd un 20% por
encima de su tendencia de 150
afios, frente al 45% de finales de
2021. Con los costos de endeu-
damiento anin relativamente
altos, es probable que la econo-
mia también se deslice a la baja,
aunque posiblemente evitando
el clasico desplome.

LA RESISTENCIA EUROPEA

En 2023, la economia estadou-
nidense crecera un 2,5%, cinco
veces mas rapido que la euro-
pea, ampliando una brecha que
lleva aiios, si no décadas. Eu-
ropa puede parecer desespera-
da, y destrozar sus perspectivas
econoémicas rara vez inspira
mucha fuerza.

Pero en un contexto de ex-
pectativas nulas, incluso pe-
queilos cambios para mejor
pueden reavivar los espiritus, y
Japén lo demostré el afio pasa-
do. Europa podria hacer lo
mismo este afio. A medida que
disminuye la crisis energética
relacionada con la guerra de
Ucrania, la inflacion se ha des-
plomado de mas del 10% al
2,5%. Los salarios reales que
estaban cayendo, ahora crecen
aun ritmo del 3%, el mas rapido
en tres décadas, lo que da a los
consumidores mucho poder
adquisitivo.

Los europeos se han visto
mas afectados por las recientes
subas de tasas que los estadou-
nidenses, porque tienen mas
hipotecas y otros préstamos a
largo plazo con tasas variables.
Ahora, al haber absorbido gran
parte del dolor del endureci-
miento monetario, Europa se
enfrenta a menos dolor que
EE.UU. Ademas, los billones
amasados por los consumidores
durante la pandemia se han
gastado en gran parte en
EE.UU., pero siguen creciendo
en Europa. El exceso de ahorro
de los hogares asciende actual-
mente al 14% de los ingresos
anuales, frente al 11% de hace
dos afios, segiin JPMorgan.

Los mercados estan tomando
nota. Excluyendo los valores de
gran capitalizacién, que im-
pulsaron los rendimientos en
EE.UU., el valor promedio en
Europa superé al poderoso
mercado estadounidense en
2023.Y losindiciosapuntana una
mayor recuperacion en 2024.

LA ECONOMIA CHINA SE DESACELERA

Muchos observadores de China
siguen repitiendo como loros lo
que dice el partido en Beijing:
que el crecimiento esta rondan-
do el 5%, quiza el doble de su
potencial real. A la pregunta de
por qué Beijing no esta tomando
medidas mas agresivas para
rescatar a una economia tam-

baleante, la respuesta de los di-
rigentes chinos es, bueno, la tasa
de crecimiento oficial esta bien,
(por qué tomar mas medidas?
Detras de este absurdo se es-
conde el derecho a presumir a
escala mundial. El presidente Xi
Jinping aspira a que China su-
pere a EE.UU. como economia
dominante en el mundo, y sus
funcionarios siguen de cerca su
progreso en términos nominales
en ddlares, no en términos de
paridad de poder adquisitivo,
que es lo que suelen utilizar los
académicos occidentales. En
términos nominales, el PBIchino
representa actualmente el 66%
del estadounidense, frente al
76% de 2021. Un estimulo agre-
sivo podria debilitar el renminbi,
contrayendo atin mas la econo-

Se celebrardn
elecciones en mds de 30
democracias, incluidas
Estados Unidos, India e
Indonesia

Las tasas, en particular
las de largo plazo, no
caerdn tanto como en
ciclos de desinflacion
previos

mia en términos de délares -y
dejando al lider supremo mas
lejos de su objetivo. Es mejor
mantener la farsa y fingir que
China no se desacelera.

Los inversores mundiales no
se dan por aludidos y seguirdn
reduciendo su exposicién a
China. La inversion extranjera
directa neta en el pais acaba de
volverse negativa por primera
vez. Beijing puede evitar una
crisis con este juego de alargar y
fingir, pero eso no impedira que
su economia y sus mercados
pierdan cuota frentea sus pares.

EMERGER FUERA DE CHINA

No hace mucho tiempo, muchas
economias emergentes mas
pequeilas prosperaban ven-
diendo materias primas a China
y crecian a su ritmo. Yano es asi.
Elvinculo se ha roto. Ahora, una
China que se desacelera es mas
unaoportunidad que un desafio
para el resto del mundo emer-
gente.

China atraia hasta hace poco
mas del 10% de la inversién
extranjera directa mundial y, al
invertirse esos flujos, los gran-
des beneficiados han sido los
paises emergentes rivales, enca-
bezados por Vietnam, India, In-
donesia, Polonia y, sobre todo,
México.

Los inversores se dirigen a
paises en los que pueden confiar
en las autoridades econémicas.
Durante la pandemia, los go-
biernos del mundo emergente
se abstuvieron de endeudarse
demasiado. Los bancos centra-
les evitaron grandes compras de
bonos y subieron las tasas mas
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rapidamente que sus homoélo-
gos del mundo desarrollado
cuando volvié la inflacién. In-
cluso Turquia y Argentina, an-
tafio emblemas de irresponsa-
bilidad, han abrazado la orto-
doxia politica.

A principios de 2023, mu-
chos observadores temian que
la suba de tasas reavivara la
inestabilidad de los ‘90, cuando
docenas de paises emergentes
cafan en default cada afio. ;Qué
pasé? Dos mercados emergen-
tes menores (Ghana y Etiopia) y
ni uno solo de los principales
defaultearon el afio pasado. Los
paises emergentes sorprenden
por su resiliencia, no por su
fragilidad, y es probable que el
mundo empiece a darse cuenta
de ello el afio que viene.

EL DOLAR EN CAIDA

A finales de 2022, el valor del
délar alcanzé un maximo de dos
décadas frente a otras divisas
importantes y desde entonces
ha ido a la baja. La historia su-
giere que los ciclos bajistas del
délar duran unos siete afios. Y
hay indicios de que el declive
podria acelerarse. Incluso aho-
ra, el dolar sigue sobrevalorado
frente alas principales divisas.

La mayoria de los econo-
mistas siguen confiando en que
el délar no caerd mucho porque
no hay alternativa y los inver-
sores nunca se cansaran de
comprar deuda estadouniden-
se. Demasiado confiados. Con
mas del 10% del PBI, el déficit
gemelo estadounidense -in-
cluidos el presupuesto publico y
la balanza por cuenta corriente-
es mas del doble del promedio
de otros paises. Desde el afio
2000, la deuda neta de EE.UU.
con el resto del mundo se ha
mas que cuadruplicado hasta
alcanzar el 66% del PBI -mien-
tras que, en promedio, otros
paises desarrollados reducian
su carga de deuda y se conver-
tian en acreedores netos.

La bisqueda de alternativas
esta en marcha. Los bancos
centrales extranjeros estan
trasladando sus reservas a di-
visas rivales y comprando oro a
un ritmo récord. Los Emiratos
Arabes Unidos se unieron re-
cientemente a Rusia y otros
productores de petréleo que
aceptan el pago en monedas
distintas del délar. Y si la cre-
ciente carga de la deuda de
EE.UU. ralentiza su economia
mas rapido de lo previsto -una
posibilidad real- el délar se en-
frenta a una amenaza de doble
filoen2024.

LADIVISION DE LOS SIETE MAGNIFICOS

En 2023, las grandes acciones
tecnolégicas de EE.UU. volvie-
ron a dispararse por la suposi-
cién generalizada de que son las
unicas empresas lo suficiente-
mente ricas como para sacar
provecho de la préxima gran
revolucién, la inteligencia ar-
tificial (IA). Sin embargo, sélo
tres de los siete son actores im-
portantes en IA: Microsoft, Al-
phabet y Nvidia. Sélo uno,
Nvidia, estd ganando dinero de

verdad con la IA. El resto, ben-
decidos por la asociacién con la
palabra de moda del momento,
han visto aumentar su valor en
Bolsa muy por encima del cre-
cimiento de sus beneficios.

Se trata de un sindrome fa-
miliar: una nueva innovacién
entusiasma a los inversores, que
invierten dinero en cualquier
empresa vagamente relacio-
nada con esa innovacion, hasta
que se dan cuenta de que la
mayoria no va a ganar dinero
con ella a corto plazo. Esto
ocurrioé en la era de las punto-
com, y esta ocurriendo ahora.
Las expectativas de beneficios
para 2024 de las siete grandes
ya se estan fracturando: au-
mentan rapidamente para
Nvidia, apenas lo hacen para
Appley disminuyen para Tesla.

La mania de la IA se desa-
rrolla en un contexto inusual,
ya que el resto del sector tec-
nolégico se encuentra en una
minirrecesion. La financiacion
de capital riesgo ha caido en
picada. Encabezadas por Ama-
zon, Alphabet y Microsoft, mas
de 1100 empresas tecnologicas
despidieron trabajadores el aiio
pasado; la pérdida neta de
70.000 puestos de trabajo
convirtié a la tecnologia en el
unico sector, aparte del cine-
matografico, que se redujo en
2023. Lo mas probable es que en
2024 se produzca una nueva
retraccién, noun auge.

EL COMPLEJO DE NAPOLEGN EN
HOLLYWOOD

No cabe duda de que la pande-
mia hizo que mucha gente des-
confiara de los espacios cerra-
dos, pero en su mayor parte los
bares, restaurantes y otros lu-
gares de ocio vuelven a estar
llenos. Las salas de cine, sin
embargo, no. La venta de en-
tradas atin no ha superado los
900 millones en el mercado
doméstico estadounidense,
frente a los 1200 millones de
2019 y los casi 1600 millones de
2002, su punto mas alto.

Los problemas de Hollywood
son bienconocidos, incluidoslos
desafiosdelosservicios de stre-
amingy loslimites de su férmu-
la de peliculas de accién taqui-
lleras. En todo esto no se tiene
encuentalacrecientetendencia
afiltrar los guiones a través de
una lente progresista, aumen-
tando su atractivo para el 30%
liberal de la poblacién, a riesgo
de alienaralresto. Quiza el caso
mas crudo sea Napoledn, una
parodia politizadade unade las
figuras mas complejas dela his-
toria.

En la versién de Ridley Scott,
el emperador no era ni un gran
estratega militar, ni un paladin
de la revolucién republicana,
sino un pequefio asesino mal-
humorado. La pelicula termina
con una lista de muertos en el
campo de batalla. Al pregun-
tarle si la habia visto, un amigo
conservador de origen francés
me dijo “por supuesto que no”.
Sabia que Hollywood adaptaria
a Napoleon a su propia vision
politicadel mundo.__
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El abastecimiento de repelentes se
normalizaria recién en una semana

SCJohnson -fabricante de OFF!, Fuyi, Raid y Baygon- reconocio que hubo “unaescaladasin precedentes en lademanda’, lo que provocé faltantes

Los fabricantes sumaron turnos enlas plantas
yadelantaron produccién planificadapara
responder alpico dedemandainesperado

—_ Agustina Devincenzi
_adevincenzi@cronista.com

ras la abrupta de-
manda que colmo la
capacidadinstaladade
fabricas, esperan que
el abastecimiento de repelentes
empiece a normalizarse en una
semana. Mientras, se intensifi-
can los faltantes a la par que se
triplicaron los precios.

Los comercios denuncian
escasez de productos, especial-
mente farmacias de barrio, que
atribuyen la situacién a la prio-
ridad otorgada a cadenas de
farmacias y supermercados en el
periodo mas fuerte de ventas,
que va entre noviembre y marzo
al ser un negocio estacional.

El fabricante de OFF!, Fuyi,
Raid y Baygon -la multinacional
SC Johnson, que concentra mas

del 80% de las ventas- aclaré que
hubo un pico de demanda ines-
perado, principal causa por la
que luego del temporal es dificil
encontrar repelentes.

“Hubo una escalada sin pre-
cedentes en lademanda de OFF!,
lo que provocé faltante en AMBA
y lazona centro del pais”, explico
sobre la zona mas afectada el
fabricante de otras marcas como
Mr. Musculo, Lysoformy Glade.

Al respecto, indicé que esta
abocada a normalizar el abaste-
cimiento. Para eso, amplio la
produccion en su planta, que
esta operando 24 horas y elabora
las lineas OFF! Family, OFF!
Extra Duracién, OFF! Kids, OFF!
Defense y OFF! con Icaridina.

“Trabajamos para aumentar
la entrega a distribuidores y
clientes minoristas. Se estan to-
mando medidas para normalizar
el abastecimiento, sumando
turnos de produccion de manera
ininterrumpida. En las préximas
semanas, deberia normalizarse
el abastecimiento”, estimo.

En Farmacity, informaron
que a esta altura del afio siempre
se refuerzan los pedidos y que se
estan realizando con mas pe-

riodicidad por la alta demanda
reportada por sus sucursales.

“Farmacity tiene la merca-
deria que el proveedor tiene
disponible para entregar. El
stock varia por ubicacién. Mo-
nitoreamos la situacién para
garantizar el abastecimiento”,
seflalaron fuentes cercanasala
cadena, que le compra de forma
directa a SC Johnson, que define
el precio: “El proveedor fija el
valor y lo nosotros trasladamos
al producto”. Esta semana, la
cadena hizo nuevos pedidos.

El Centro de Profesionales
Farmacéuticos Argentinos (Ce-
profar) aseguré que “no hay
provision ni en spray, aerosol ni
cremas’”. “Se agoto el stock, hay
que esperar que se elaboren
nuevos lotes, esto va a tardar
como minimo una semana”,
explico, y reconocié que existe
ampliadispersion de precios.

“Laboratorios pequefios es-
tan produciendo para dar res-
puesta a la demanda, pero no
alcanza para distribuir a las
14.000 farmacias del pais.
Siempre que hay un brote epi-
démico, se acaba el stock. Y SC
Johnson, el principal jugador del
rubro, sube los precios. Un re-
pelente de 100 centimetros cu-
bicos cuesta $ 5000”, apunto.

Algabo tiene la marca propia
Stop Vais y elabora la linea
blanca de Farmacity. “Por el in-
cremento de la demanda, ade-
lantamos produccién. Vende-
remos 30% mas que en la tem-
porada anterior y superaremos
el millén de unidades. Deacaala
semana que viene, las géndolas
deberian recuperarse”, estimo.

El acceso a insumos que vie-
nen de China e India, como la
Icaridina y el Deet, principios
activos de los repelentes, com-
plico el escenario. El primero es
menos agresivo por su nivel bajo
de toxicidad. En cambio, cuanta
mas concentracién de Deet tiene
el producto, mas eficaz es.




