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ExPOEFI

ECONOMIA + FINANZAS + INVERSIONES

Misic

Generar un espacio de informacion y
de networking para empresarios y pro-
fesionales de las ciencias econdmicas,
que permita analizar en profundidad el
estado y las perspectivas de la econo-
mia argentina, el mercado de capita-
les y el sistema financiero, procurando
brindar todos los elementos necesarios

para que puedan conducir adecua-
damente sus negocios y empresas.

ONGRESO
ECONOMICO
ARGENTINO

VisiC

Ser la convencion anual de economia,
finanzas e inversiones mas importante
de la regidon y el principal punto de en-

cuentro para todo el ambiente econo-
mico y financiero del pais.

Mision

Promover el desarrollo econdmico del
pais, a través de un espacio de libre ex-
presion y analisis, donde los maximos
referentes exponen, desde diversas
perspectivas y con espiritu critico, re-
flexivo y constructivo, sobre las princi-
pales problematicas de nuestra econo-
mia y nuestra sociedad.

Vision

Consolidarse como un ambito econo-

mico de referencia y excelencia en el
analisis de la situacion econdmica y so-
cial argentina.
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ECONOMICO
ARGENTINO

Congreso
Econdmico
Argentino

El 4 y 5 de Abril, en el marco de Expo EFI, se desarrolld la
6ta Edicion del Congreso Econdmico Argentino. En sus dos
jornadas, reunid a mas de 60 economistas, funcionarios y
analistas del pais quienes analizaron y debatieron acerca del
estado y las perspectivas de la economia argentina.
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Daniel Artana

Licenciado en Economia (UNLP) y Ph. D. en la UCLA.
Economista Jefe de FIEL. Especializado en el analisis de
coyuntura argentina y latinoamericana y de politicas fis-
cales. Profesor en UNLP y en UTDT.

Miguel Kiguel

Licenciado en Economia (UBA). Ph. D en Economia de
Columbia University. Director de EconViews. Consultor
del FMI, BM, BID y BIS. Realiza tareas docentes y de in-
vestigacion en UTDT y es asesor académico de FIEL.

Claudio Zuchovicki

Licenciado en Administracion (UADE), especialista en
Futuros y Opciones (Chicago Board of Trade), posgrado
en Mercado de capitales (UBA/IAMC). Gerente de Desa-
rrollo de Mercado de Capitales de la BCBA.

Esteban O. Domecq

Licenciado en Economia graduado de la Universidad de
Buenos Aires y posee un Master en Finanzas de la Univer-
sidad del CEMA. Fundador y director de Invecq Consul-
tora Econdmica, de Expo EFl y del Congreso Econdmico
Argentino.







Jornada 1.

Economia

Ceremonia de apertura
Apertura de panel — Federico Sturzenegger PRESIDENTE DEL BANCO CENTRAL

Actualidad Econdmica: Local e Internacional MODERADOR JOSE DEL RiO

MARTIN REDRADO RODOLFO SANTANGELO MIGUEL KIGUEL
FUNDACION CAPITAL MACROVIEW ECONVIEWS

Apertura de panel — Horacio Reyser SECRETARIO DE REL. ECONOMICAS INTERNACIONALES

Innovacién, Productividad y Empleo MODERADORA DIANA MONDINO

DANTE SICA ANDRES LOPEZ JESKO HENTSCHEL AGUSTIN SALVIA
ABECEB UBA BANCO MUNDIAL UCA

Estado y Economia — Sebastidn Galiani SECRETARIO DE POLITICA ECONOMICA - MHN

Las Finanzas tras el Pacto Fiscal MODERADOR GUILLERMO KOHAN

JOSE LUIS ESPERT DANIEL ARTANA MARIA CASTIGLIONI
ESPERT Y ASOCIADOS FIEL caT

Enlace politico Mariel Fornoni MANAGEMENT & FIT

La vision del Congreso MODERADORA LILIANA FRANCO

MARTIN LOUSTEAU EDUARDO AMADEO DIEGO BOSSIO MARCO LAVAGNA
UCR CAMBIEMOS PJ FRENTE RENOVADOR

Economia Monetaria: Inflacion, Tasas y Dolar MODERADOR DANIEL STICCO

GUSTAVO CANONERO MARCOS BUSCAGLIA DIEGO GIACOMINI JAVIER FINKMAN
GRUPO SBS ALBERDI PARTNERS ECONOMIA Y REGIONES HSBC

Cierre Jornada 1



Jornada 2.

Finanzas e Inversiones

Apertura de panel — Marcos Ayerra PRESIDENTE CNV « MODERADOR CLAUDIO ZUCHOVICKI

Economia y Mercados Financieros MODERADOR JOSE SIABA SERRATE

ALBERTO BERNAL MIGUEL A. BOGGIANO LUIS SECCO
XP SECURITIES CARTA FINANCIERA PERSPECTIVAS ECONOMICAS

Panel de Inversiones MODERADOR MARIANO OTALORA

FEDERICO PEREZ FERNANDO LUCIANI  ALEJO RODRIGUEZ CACIO  PABLO MANES MARZANO

AXIS MAV INVEST BA CBRE

Panel de Mercado Capitales MODERADOR PABLO WENDE

PAULA PREMROU ANNA COHEN ALEJANDRA NAUGHTON
PORTFOLIO PERSONAL GRUPO COHEN GRUPO SUPERVIELLE

Entrevista de Mercado: Diego Fernandez (ROFEX) MODERADOR PABLO WENDE

Apertura de panel — Lucas Llach VICEPRESIDENTE BCRA MODERADOR GUILLERMO LABORDA

Fintech y Criptomonedas MODERADOR GUILLERMO LABORDA

JUAN SAVIOLO FEDERICO AST GUILLERMO FRANCOS ALEJANDRO MUSZAK
BITCOIN ARGENTINA KLEROS WANAP WENANCE

Sistema Bancario MODERADOR PABLO WENDE

JUAN CURUTCHET PATRICIO SUPERVIELLE
BANCO PROVINCIA GRUPO SUPERVIELLE

Estrategia Tributaria Panel de tributaristas MODERADORA CAROLINA MILLAN

LEONARDO ROCCO GUILLERMO PEREZ
SAT GROUP GRUPO GNP

Carteras de inversion Panel de traders MODERADORA CAROLINA MILLAN

EMILIANO WACHS LUCAS GARDINER ALEJANDRO BIANCHI EZEQUIEL ZAMBAGLIONE
SAILING INVESTMENTS PORTFOLIO PERSONAL INVERTIRONLINE.COM MAX VALORES

Entrevista de mercado Ernesto Allaria (83YMA) MODERADOR CLAUDIO ZUCHOVICKI

Cierre de panel — Javier Gonzalez Fraga PRESIDENTE BANCO NACION

Cierre del Congreso
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MIERCOLES 4. PANEL 1.
| presidente del BCRA, Federico Sturzenegger, abrio el
E I ro ra m a Congreso Econémico Argentino de la Expo EFI 2018 y
p g fue de lleno a la coyuntura. En una linea discursiva re-
novada, que generd muchos comentarios, defendio los niveles
Y 4 ] de la tasa de interés: “A pesar de observar registros de infla-
e C o n O m I C O cion poco alentadores en el primer trimestre del afo, el BCRA
considera que el nivel de tasas, en 27,25%, es el adecuado por
cuatro motivos: 1) La politica monetaria ostenta un sesgo mas
contractivo que el del ano pasado; 2) las negociaciones sa-
lariales estan pactandose en linea con la meta del 15%; 3) la
correccion de precios regulados se frenara después de este
mes y 4) el nivel del tipo de cambio real y la accion del BCRA

nos conduce a no esperar, en los proximos meses, deprecia-
ciones del peso”.

Un giro discursivo que dio lugar al salario, al tipo de cambio vy
a las tarifas de servicios publicos como disparadores o anclas
de la inflacidn. Ademas, entre las razones para defender los
niveles de tasa, destaco que otro de los factores que presiona

MARTIN REDRADO fuerte sobre la politica monetaria, es decir el financiamiento
FUNDACION CAPITAL monetario al Tesoro, “esta pronto a desaparecer por comple-
RODOLFO SANTANGELO to”. Con todo, y siempre justificando sus recientes decisiones
MACROVIEW de politica monetaria, concluyo que “todos los factores coin-
MIGUEL KIGUEL ciden en anticipar que la inflacion consolidara la tendencia a
ECONVIEWS la baja”. Sin embargo, reconocio: “La vision que ha tenido el
MODERADOR mercado en los ultimos meses sobre la politica monetaria no se
JOSE DEL RIO condice con la visiéon que tenemos las autoridades del Central”.




MARTIN REDRADO

En el panel de Actualidad econdmica, el director de Funda-
cion Capital, Martin Redrado, el presidente de Macroviews,
Rodolfo Santangelo, y el director ejecutivo de Econviews,
Miguel Kiguel, dieron sus propias visiones de la coyuntura.

Redrado puso el eje en la posicion argentina frente a los
mercados de capitales, tema clave de cara a la necesidad de
financiamiento de los déficit fiscal y externo. Al respecto, dijo:
“Los nuevos desafios internacionales muestran que hay liqui-
dez, no veo riesgo por ahi, pero si hay un nuevo piso del costo
de financiamiento. Esa es la nueva clave para los paises emer-
gentes. Cuando uno mira nuestro riesgo pais ve que hay mucho
para revisar en materia de déficit fiscal y de cuenta corriente”.

“ Antes no se distinguia entre
emergentes, ahora hay
mayor selectividad.”

MARTIN REDRADO

Y en ese sentido alerté acerca de un cambio de tendencia
gue exige diferenciarse en forma positiva de los otros paises
emergentes: “Antes no se distinguia entre emergentes, ahora
hay mayor selectividad. Es diferente tener una buena tasa de
crecimiento, de inflacién y menor dependencia del capital fi-
nanciero internacional, que se determina por los déficit fiscal
y de cuenta corriente. Hay mucho para hacer en esa materia.
Particularmente, este afo los numeros fiscales lucen bien. El

STA EDICION Hotel Hilton | Buenos Aires

La vision que ha tenido el mercado en los
ultimos meses sobre la politica monetaria
no se condice con la vision que tenemos las
autoridades del Central.

FEDERICO STURZENEGGER

Cuando uno mira nuestro riesgo pais ve que
hay mucho para revisar en materia de déficit
fiscal y de cuenta corriente.

desafio es lograr bajar el costo de financiamiento”.

Ademas arrojé algunas definiciones sobre el pragmatismo
heterodoxo del Gobierno: “El enfoque pragmatico de la poli-
tica econdmica lleva a recalcular todo el tiempo. La pregunta
ahora es cual es el ancla inflacionaria para que la inflacidon
tenga un uno adelante y no un dos. Salarios aparece como la
variable, lo que tendra un efecto sobre el consumo de bienes
masivos. El enfoque de recalcular todo el tiempo nos lleva a
una economia heterogénea: crecera al 2% pero con sectores
que creceran 5%, como Energia, maquinaria agricola, el auto-
motriz y otros bien por debajo de eso. Sectores con mucho
calor y otros con mucho frio”.

Santangelo coincidid con Redrado en poner el eje sobre el
rojo fiscal en su lectura de lo que estd pasando con la macro
y de cuales son los principales desafios: “La inflacion es un
sintoma. El principal problema de la macro es el déficit fiscal

“ El gradualismo empieza en
2018. Dios nos libre de que
no haya financiamiento.”

RODOLFO SANTANGELO

que, se financie como se financie, produce efectos perver-
sos. La verdad es que el déficit fiscal cayd poco y nada. Los
numeros muestran que el rojo de 2016 y 2017 fue parecido



EXPO EFI 2018

Congreso Econdmico Argentino

al de 2014 y 2015. En 2015 era de 3,8% del PIB y fue idén-
tico en 2017. El financiero aumentd de 5,1% del PIB a 6%. El
gradualismo empieza en 2018. Dios nos libre de que no haya
financiamiento”. En ese sentido fue critico al afirmar que el
gradualismo ni siquiera empezo.

La verdad es que el déficit
fiscal cayé poco y nada.”

RODOLFO SANTANGELO

Y explicod: “Todos fuimos gradualistas. Nadie pensd en que
hubiera shocks. El tema es si el gradualismo es consistente o
no. La decision de salida del cepo fue de shock y partid del
error de creer que los precios ya estaban fijados a un dolar
de $ 15. Fue el pecado original de la politica macro del que
todavia no se salid. Y al shock cambiario le siguid el de tasa.
Fue shock con shock. Ahi la politica fiscal termind siendo de
inaccion. Y shock mas shock mas inaccién no hace a un gra-
dualismo consistente”.

No dependemos de
nosotros sino del humor
de Trump.

MIGUEL KIGUEL

La cuestion de los dos déficits y su financiamiento por la
via del endeudamiento también fue la clave a la que apuntd
Kiguel, quien sostuvo que “el primer tema es el déficit fiscal,
creo que es innegable que es alto, y otro tema de preocupa-
cion son las cuentas externas”. Y agrego: “Argentina pasd de
superavits gemelos a déficits gemelos. Hoy el déficit externo
es de 5 puntos del PIB. Pero la forma de corregirlo es corregir
el déficit fiscal. Se va a tardar cuatro anos en corregirlo”. Y
concluyd: “El principal riesgo del rojo de cuenta corriente es
gue se acabe el financiamiento. Si el financiamiento sigue no
pasa nada. Si se corta, se va a sufrir”.

“ Hoy el déficit externo es de 5
puntos del PIB. Pero la forma
de corregirlo es corregir el
déficit fiscal.”

MIGUEL KIGUEL



El principal riesgo del
rojo de cuenta corriente
es que se acabe el
financiamiento.

MIGUEL KIGUEL

Con todo, el problema para Kiguel, respecto a las necesida-
des de financiamiento que generan los rojos gemelos, es el
historial negativo con el que carga Argentina: “El nivel de en-
deudamiento de Argentina no es muy alto ni comparado con
el pasado ni con otros paises. Hoy esta cerca del 30% del PIB.
Ese no es el tema que me preocupa. Para nosotros es un tema
por nuestro prontuario. El otro tema es la dependencia del
mercado internacional. De sus necesidades financieras, Argen-
tina tiene que financiar un tercio en el extranjero. El segundo
puesto es de Colombia, con el 25%. Los otros paises financian
practicamente todo en el mercado local, con moneda local.
Eso nos pone en desventaja y somos vistos como un pais dis-
tinto y mas riesgoso. Y eso porque no dependemos de noso-
tros sino del humor de Trump”.

STA EDICION

Hotel Hilton | Buenos Aires
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MIERCOLES 4. PANEL 2.

Transformacion
economica y social

MODERADORA
DIANA MONDINO

DANTE SICA
ABECEB

ANDRES LOPEZ
UBA

JESKO HENTSCHEL
BANCO MUNDIAL
AGUSTIN SALVIA
UCA

| panel Transformacion econdmica y social contdé con

la apertura del secretario de Relaciones Econdmicas

Internacionales, Horacio Reyser, quien en primer lugar
dio una vision de la posicion argentina ante el mundo y detalld
algunas de las perspectivas de la politica externa del Gobier-
no: “Apuntamos a una insercion inteligente. No podemos, de
cara al futuro, concebir estar afuera del
mundo. Hemos estado cerrados, con ba-
rreras a las importaciones y exportaciones,
y no hay desarrollo sostenido con esas
politicas. Hoy tenemos acuerdos con el
10% del PIB del mundo. Estamos lanzando
negociaciones para pasar a lograr acuerdos con el 30% del
PIB mundial y mas adelante vamos a pasar, desde el 10% en el
gue arrancamos, a tener acuerdos con el 50% del PIB global.
Esta claro que para eso hace falta tiempo. Pero lo que quere-
mos principalmente es salir del eje bolivariano e ir hacia otros
lugares”.

Y descartd algunas criticas respecto a la famosa lluvia de
inversiones: “Muchos preguntan en donde esta la lluvia de
dodlares. La verdad es que dolares vinieron y muchos. Las
reservas crecieron. Antes cada ddlar que podia se escapaba.
Ahora tenemos presidon apreciadora sobre el tipo de cambio,
por el contrario. Tenemos inversion financiera, que es la que

“Somos la tercera economia
mas cerrada del mundo y es
estructural.”

ANDRES LOPEZ

precede a la directa. Necesitamos décadas de inversion. Nece-
sitamos demostrar que somos un pais serio”.

Algunas de esas palabras resonaron en la mesa de Innovacion,
productividad y empleo, que fue moderada por la economista
Diana Mondino y que contd con las participaciones del direc-
tor de Abeceb, Dante Sica; del economista
de la UBA Andrés Lopez; del director del
Banco Mundial para Argentina, Paraguay
y Uruguay, Jesko Hentschel; y del director
del Observatorio de la Deuda Social, de
la Universidad Catolica Argentina (UCA),
Agustin Salvia. Los mecanismos para la creacion de empleo y
la mejora del bienestar de los hogares fueron los temas princi-
pales de las disertaciones.

Sica volvié sobre la cuestion de la estabilizacion de la macro
y sostuvo que la clave para enfrentar los desafios que plantea
la cuestion del empleo sera decidir si “se mantiene la estruc-
tura econdmica tal como esta”. Y agregd: “Si se mantiene tal
como estd, ahi vamos a tener poca creacion de empleo. En el
2022 vamos a casi duplicar el nivel de desocupacion o tener
un sector publico que disfrace esos niveles. La otra opcién
es recuperar el proceso de inversiéon para duplicar la tasa de
creacion de empleo. Para eso hay que completar la estabiliza-



iui Transformacién Econémica y Social

“CO NLL CO Innovacién, Productividad y Empleo
ARGENTINO

DANTE SICA ANDRES LOPEZ JESKO HEMTSCHEL AGUSTIN SALVIA
ABECEB UBA BANCO MUNDIAL UCA

cion de la macro, definir reglas de juego institucionales claras

Hoy tenemos acuerdos con el y transparentes y avanzar en reformas pro-competitividad”.
10% del PIB del mundo. Estamos

Pero ademas realizd un repaso por la historia reciente para

Ianzando neg°C|aC|°nes para terminar haciendo hincapié en la importancia de un crecimien-
pasar a |Og|’a|‘ acuerdos con el to basado en la inversion para lograr pegar un salto de calidad
30% del PIB mundial. productiva que empuje al empleo: “En los ultimos seis anos

casi no ha habido crecimiento del empleo. De 17.000.000 de
HORACIO REYSER PEA hay 6.000.000 de trabajadores formales. Hay un 54%

en condiciones precarias o casi precarias (cuentapropismo e
informales). La causa del bajo nivel de creacion de empleo fue
la baja productividad, que casi no ha crecido. La baja tasa de
inversion generod poca creacion de empleo”.

En los ultimos seis ailos casi
no ha habido crecimiento del Y agregd una reflexion: “Lo que hay que hacer es encender la

empleo_ chispa de la inversion. Invertir, invertir e invertir. Facil es decirlo
y dificil es hacerlo, porque hay que crear las condiciones. Hay

DANTE SICA qgue completar la estabilizacion macro. Salir de los ciclos de
crisis cada dos o tres aflos. Y mientras hay que conseguir los
fondos para sustentarlo. La deuda es una forma de sustentar
el gradualismo. Nos permite superar el bache”.
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Seguira habiendo 20 puntos de
pobreza estructural.
AGUSTIN SALVIA

Lépez coincidid en el diagnodstico: “Es importante avanzar en
los cambios de estructura productiva. Hay que apoyar a las
exportaciones, tener politica comercial, regular y promover
la IED (eligiendo en qué sectores) y apuntar a un desarrollo
productivo con mas innovacion. Todo esto lo hacen todos los
paises que han crecido en los ultimos anos”.

Desde su punto de vista, como sefalara Sica, hay dificultades
gue estdn intimamente relacionadas con lo estructural: poca
inversion, un perfil productivo poco diversificado y de poca
calidad, que redunda en unas exportaciones de poca cantidad
y ademas de baja calidad.

“El decepcionante desempefio de Argentina tiene que ver con
gue se invierte poco. La productividad casi no ha crecido. Hay
amplia heterogeneidad entre sectores y regiones. Ademas,
SOMoOS una economia muy cerrada. Somos la tercera econo-
mia mas cerrada del mundo y es estructural: en 1998 éramos
la décima mas cerrada del mundo. En exportaciones agricolas
es el unico lugar donde somos un player global. Es una estruc-
tura exportadora de baja complejidad, poco diversificada y de
poca calidad. Entonces el problema esta en lo poco que exporta,
en la calidad de lo que exporta y en los lugares a los que exporta.
La participacion en las cadenas globales de valor es baja”, detallo.
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Es importante avanzar en

los cambios de estructura
productiva. Hay que apoyar a
las exportaciones, tener politica
comercial.

ANDRES LOPEZ

En la misma sintonia se mostrd Hentschel, quien dijo que “la
variable clave es la productividad”. Y amplio: “El perfil demo-
grafico de Argentina cambidé mucho. La fertilidad esta bajando
y la expectativa de vida crece muy fuerte. Aumenta la edad de
la poblacion. Es un desafio enorme mantener el crecimiento
en ese contexto. La variable clave es la productividad. Solo
se puede mantener el bienestar si aumenta fuerte la produc-
tividad. Necesitamos cambio tecnoldgico, mas capital fisico y
humano”.

Y al respecto fue critico: “La calidad de la educacion es insu-
ficiente para la cuestion del capital humano. La inversion en
| + D es limitada. La conclusion es un bajo crecimiento de la
productividad. Ese es un problema para toda Latinoamérica”.

Sélo se puede mantener el
bienestar si aumenta fuerte la
productividad.”

JESKO HENTSCHEL

Pero ademas Hentschel afirmd que las nuevas tecnologias
jugaran un papel clave en la generacion de empleo. Explico: “Las
nuevas tecnologias tienen un potencial enorme para esta cues-
tion: generan un aumento del acceso a la informacion, la baja de

los costos de transaccion y comunicacion, el fomento de la com-
petencia, reducen los costos fijos de produccion que permite
entrar a mercados”. Y concluyé que las nuevas tecnologias no
reemplazan a los empleos, sino que genera nuevos, tal como
ocurrid con los cajeros automaticos y los empleos bancarios.
Quien mostrd una vision alternativa sobre la cuestion del
empleo y el bienestar de los hogares fue Salvia, quien se pre-
gunto si una mejora en la macro y en los niveles de inversion
necesariamente derramaria sobre los niveles de empleo vy
pobreza. Afirmd: “Es importante pensar en la redistribucion
de los recursos y los capitales humanos y sociales. Podemos
pensar que este momento econdmico positivo disminuya dos
o tres puntos de pobreza, pero seguird habiendo 20 puntos de
pobreza estructural”.

“ Seguira habiendo un 20% de
pobreza estructural.”

AGUSTIN SALVIA
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MIERCOLES 4. PANEL 3.

Estado y
Economia

| panel Estado y Economia tuvo como protagonista al

secretario de Politica Econdmica, Sebastidn Galiani,

quien dio la vision oficial sobre la macroeconomia, la
politica fiscal y el financiamiento del déficit interno. Destaco
qgue por primera vez en anos se lograra crecer durante dos
ciclos consecutivos y bajar el gasto publico.

Galiani destaco los logros de la gestion del Ministerio de Ha-
cienda: “Si uno mira la historia, nunca el gasto publico bajo
tres anos seguidos como lo va a hacer ahora. Para 2019 es-
peramos que baje 5 puntos, por lo que llegaria a 37,4%. Para
2023 podria estar en 32,6%”. Después matizo: “Es facil decirlo,
pero hay que hacerlo”.

JOSE LUIS ESPERT
ESPERT Y ASOC.
DANIEL ARTANA
FIEL

MARIA CASTIGLIONI
C&T

MODERADOR
GUILLERMO KOHAN

PRESENTACION DEL PANEL:
SEBASTIAN GALIANI
SECRETARIO DE POLITICA ECONOMICA - MHN
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Ademas hizo referencia a la senda reciente de crecimiento en

la que entrd la economia, otro aspecto clave de la macro que
en los ultimos anos mostro resultados dispares, en forma de
serrucho: “Este afio va a ser el primero desde 2011 en el que
se crece dos afos seguidos. Eso tiene impacto en todas las
variables. Por ejemplo, en la desocupacion que bajé a 7,2%.
“ Nunca el gasto publico bajé
tres afos seguidos como lo
va a hacer ahora.”

SEBASTIAN GALIANI

Hay que tener en cuenta que en Argentina hace 30 afos que
no baja de 6%. La creacion de empleo fue fuerte en el ultimo
trimestre del ano pasado, lo que tuvo un impacto importante
en la pobreza, que llegd a lo mas bajo de la serie”.

“ Esta inflacién tiene adentro
una fuerte correccién de
precios relativos.”

SEBASTIAN GALIANI

También pidid hacer algunas distinciones en materia de
logros en cuanto a la lucha antiinflacionaria: “Hay dos lecturas
posibles, una es que la inflacidn es la misma que la de 2015,
en torno a 25%. Otra es entender que son distintas y que la

-
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de 2015 tenia una nucleo de 30%, porgue los regulados solo
habian subido 10%. Ese 25% tenia un componente reprimido
y también usaba como ancla al tipo de cambio. Esta inflacion
tiene adentro una fuerte correccion de precios relativos. Ahi
uno puede ver progresos”.

Mas tarde, la mesa “Las finanzas publicas tras el pacto fiscal”
fue moderada por el periodista Guillermo Kohan. Contd con la
presencia del analista José Luis Espert; del economista jefe de
FIEL, Daniel Artana; y la directora de la consultora C&T, Maria
Castiglioni. Cada uno de ellos mostrdé su lectura respecto al
momento en el que se encuentra la busqueda gradual del
achicamiento del rojo.

Abrid Espert, quien de entrada brindd sus hipdtesis acerca de por
qué Argentina no logrd entrar en una senda de crecimiento sos-
tenido. Dijo: “Entre 1895 y 1896 Argentina fue primera del mundo
en PIB per capita. Fue top ten hasta mediados del siglo pasado.
Hoy, desde 1947 para ac3, se ve que ha caido 50 puestos”.

Y después ensayd algunas respuestas a la pregunta de porqué
eso viene siendo asi: “Tres factores, por un lado, Argentina
se cerrd al comercio mundial. Si me cierro mas al comercio,
cada vez importo menos y hay menos necesidad de venderle
al mundo. Casualmente se cerré en los 70 afos de decadencia.
Por otro lado, un gran problema es el déficit fiscal. Si se mira

desde 1961 hasta 2017 se ve que soélo en 4 afos hubo superavit
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y en el resto hubo déficit. Hoy tenemos niveles criticos de rojo
fiscal. Es financiable pero critico. El nivel de gasto publico es
absolutamente extravagante. El tercer factor son los enormes
costos laborales”.

11

El nivel de gasto publico es
absolutamente extravagante.”

JOSE LUIS ESPERT

Por su parte, Artana alertd sobre cierto potencial de riesgo
gue genera el desequilibrio de los déficit gemelos y el nivel
de endeudamiento actual: “Argentina tiene un Estado muy
grande, que financia con impuestos que son altos. Como no
alcanza, usa endeudamiento e inflacion. Ademas, tiene un
déficit externo importante. El afo pasado fue casi 5 puntos
del PIB y esta relacionado con el déficit fiscal. Si hay un salto
en el tipo de cambio, la deuda tendria también un salto muy
importante que podria generar vulnerabilidades. Por eso uno

no se puede dormir en los laureles”.
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Sobre esa cuestion, Castiglioni dijo no estar demasiado pre-
ocupada: “El tamafio de la deuda sigue siendo relativamente
bajo”. Su disertacion se centrd en “el desafio para los proxi-
mos 4 afos, que es reducir el déficit fiscal y los impuestos.
Jubilaciones, AUH y planes sociales representan el 12,5% del
PIB. Casi la mitad del alza en el gasto de la Administracion Na-
cional fue por jubilaciones, 30% fue por transferencias corrien-
tes y el 12% por salarios publicos”. Ahi, alertd, se hace clave el
cumplimiento del pacto fiscal ya que “para las prestaciones
sociales hay poco margen”, lo que le da mucha importancia
“ Si hay un salto en el tipo de cambio,

la deuda tendria también un salto

muy importante que podria generar

vulnerabilidades.”

DANIEL ARTANA

relativa al empleo en las provincias. En ese sentido destaco:
“Tras el acuerdo fiscal con las provincias, el empleo publico
puede aumentar a lo sumo como la poblacion. También se



Jubilaciones, AUH y planes
sociales representan el 12,5%
del PIB.

MARIA CASTIGLIONI

Cuando enfocamos el tema del
gasto publico pensamos en qué
tan grande es el Estado y eso
solo es una parte: podés ser
grande y funcionar bien.

MARTIN LOUSTEAU

pactaron programas de retiro y jubilacion anticipados y finan-
ciados con crédito de Nacion”.

La mesa “La vision del Congreso”, contd con la moderacion
de la periodista Liliana Franco y con la participacion de los
legisladores de Evolucién, Martin Lousteau; de Cambiemos,
Eduardo Amadeo; del PJ, Diego Bossio; y del Frente Renova-
dor, Marco Lavagna.

Amadeo fue contundente en su defensa del gradualismo
fiscal: “La estrategia es crecimiento, estabilidad y gobernabi-
lidad. Quienes dicen que nos olvidemos de la gobernabilidad
y bajemos el déficit en poco tiempo nos estan pidiendo que
invirtamos en balas. El camino es este y por eso el gasto social
es el mas alto de la historia y estamos orgullosos de eso”.

“ La estrategia es
crecimiento, estabilidad y
gobernabilidad.”

EDUARDO AMADEO

Lousteau instd a dejar de lado la idea de achicar el Estado vy
enfocarse en mejorar su productividad: “Cuando enfocamos
el tema del gasto publico pensamos en qué tan grande es el
Estado y eso sélo es una parte: podes ser grande y funcionar
bien. En Argentina nadie va a decir que hoy se disfruta de
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mejor infraestructura, salud y educacion que hace 25 afos. Ahi
hay un problema que es que hoy gastamos tres veces mas por
habitante. Cuanto mas a la izquierda estd uno, mas vocacion
para mejorar la productividad del Estado tiene que tener. Esta
mal enfocada la pregunta de qué tan grande es el Estado”.

“ Todavia no decidimos qué Estado
queremos: mas presente, menos
presente.”

MARCO LAVAGNA

Discrepd Lavagna: “Todavia no decidimos qué Estado quere-

mos: mas presente, menos presente. Tenemos que ponernos

de acuerdo en eso y después recién ver que el gasto que

tenés sea de calidad”.

“ Arreglar con los holdouts no era
para abrir la tranquera para salir a

endeudarse.”

DIEGO BOSSIO

Bossio, por su parte, se mostro critico y preocupado por la mag-
nitud del rojo fiscal: “Comparto la idea de un Estado mas eficien-
te y mas moderno. Hoy me preocupa el déficit fiscal. La deuda
es un problema histérico y se da por el déficit. Arreglar con los
holdouts no era para abrir la tranquera para salir a endeudarse”.
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Economia
Monetaria
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obre el cierre de la primera jornada del CEA llegd la

mesa Economia monetaria, que contd con la modera-

cion del periodista Daniel Sticco vy la participacion del
economista jefe de Economia & Regiones, Diego Giacomini; el
director del Grupo SBS, Gustavo Canfonero; el socio fundador
de Alberdi Partners, Marcos Buscaglia; y el analista del HSBC,
Javier Finkman. El tema clave fue la decision de Jefatura de
Gabinete de relajar la meta de inflacion 2018 y la del BCRA de
bajar la tasa de interés, con el consecuente salto que pegd el
ddlar y la inflacion acumulada del primer trimestre.

Cafonero arranco con criticas a la politica monetaria del BCRA
que, tras la baja en las metas de inflacion para la interanual del
IPC Nacional de diciembre de 2018, decididé tomar el camino de
relajar la tasa de interés. “El cambio de metas fue una decision
l6gica y hasta esperable. Lo malo fue que el BCRA tomd eso
como un espacio de relajamiento. La expectativa de inflacion
era aun mayor que la nueva meta y sin embargo el BCRA bajo
la tasa en dos oportunidades. La baja de tasas que siguid fue
un gran error que derivd en la pérdida de un ancla valiosisimo:
el financiamiento en pesos”, dijo.

Y explicod: “La confusion de fin de afo se tradujo en un fuerte
incremento de la volatilidad cambiaria y un deterioro directo
de las expectativas inflacionarias. El mayor gasto publico no
ha servido para combatir la pobreza pero si ha impulsado la
inflacién y esta sin dudas ha sido regresiva”.
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La confusion de fin de aiio se tradujo en un fuerte
incremento de la volatilidad cambiaria y un deterioro
directo de las expectativas inflacionarias.

GUSTAVO CANONERO

Buscaglia sostuvo que el “cambio de meta coincidid con un
Gobierno que estaba dispuesto a pagar el costo politico de
ampliar la banda de flotaciéon del tipo de cambio, pero clara-
mente llegd un punto en el que molestd”. Y explicd que “si bien
esta banda se va a ir achicando a medida que nos acerquemos
a las elecciones, el cambio de metas confundié mucho al mer-
cado. Fue costoso para la tasa de interés y el peso”.

£ £ E! cambio de metas confundié
mucho al mercado. Fue costoso
para la tasa de interés y el peso.”

MARCOS BUSCAGLIA

En linea con lo afirmado por Cafionero, Giacomini se refirid a
las palabras de Sturzenegger en el propio CEA: “Sturzenegger
hoy dijo que el nivel de tasa es el adecuado pero que los re-
sultados en materia de inflacién no son los mas favorables. Yo
me pregunto como la tasa va a ser correcta pero los resultados
van a ser malos”.

Luego fue muy duro con la decision de Jefatura de Gabinete
de relajar la meta: “Las metas de inflacion son la credibilidad y
reputacion del BCRA. Dice que va a bajar la inflacion, el publi-
co le cree y entonces baja la inflacion. Hoy tenemos el BCRA

€ £ Es dificil sino imposible crecer
en forma sostenida, desinflar en forma
rapida y corregir precios relativos.”

JAVIER FINKMAN

con menos credibilidad de la historia. La reputacion fue heri-
da de muerte el pasado 28 de diciembre. Ademas, las metas
funcionan con metas fiscales, con independencia y con otros
condicionamientos. Y la verdad es que hoy nada de todo eso
funciona. Emitimos muy parecido al kirchnerismo y entonces el
resultado no puede ser muy diferente”.

Finkman se refirié de entrada al trilema desinflacionario que
enfrentd el Gobierno al asumir: “Es dificil sino imposible cre-
cer en forma sostenida, desinflar en forma rapida y corregir
precios relativos. Es un trilema. Lo que se hizo fue corregir los
precios relativos. Los regulados ajustaron por encima de los
demads, claramente. Por eso la desinflacion es tan compleja.

Y concluyé: “Hoy la politica antiinflacionaria es compleja. Ya
no se trata de manejar la tasa, sino de hacer intervencion cam-
biaria. Hay mas énfasis este afio en la coordinacion salarial. Y
finalmente hay apertura importadora, aunque el Gobierno la
utiliza con cierto gradualismo, por ahora”.
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mercados fmanueros

n la apertura de la segunda jornada del CEA se desta-

co la presencia del presidente de la CNV, Marcos Ayerra,

quien se refirio al rol del ente regulador para brindar se-
guridad y confianza a los inversores y de esa manera dinamizar
a un mercado de capitales bastante pequefio como el local.
Luego economistas como el director de Perspectivas Econo-
micas, Luis Secco; el CEO de Carta Financiera, Miguel Boggia-
no; vy el estratega jefe de XP Securities, Alberto Bernal, dieron
sus diagnosticos sobre el presente y futuro financiero local.

Ayerra encabeza la nueva gestion de la CNV y dio detalles,
en didlogo con el analista financiero Claudio Zuchovicki, quien
oficid de entrevistador, sobre los horizontes a los que apun-
ta: “Hay que hacer que haya mas emisores, mas inversores. El
regulador tiene que garantizar que el emisor de informacion

£ £ Hay que hacer que haya mas emisores.”
MARCOS AYERRA
transparente, que venda historias honestas al inversor. En ese

sentido, hay que destacar que la tecnologia va a ser un gran
aliado de proteccion a los inversores.

Zuchovicki, por su parte, hizo referencia a la importancia real
que tiene el mercado de capitales sobre la economia real: “Sin
mercado de capitales no hay movilidad social. Sélo alcanzan
éxito y desarrollo los que ya tienen capital. En Argentina hay
muy pocos casos de empresas grandes que empezaron en un
garage. Y en general ese garaje era de San Isidro”.

Sin mercado de capitales no hay
movilidad social.”

CLAUDIO ZUCHOVICKI

Sobre esa misma cuestion, Ayerra afirmo: “El mercado le debe
dar al pais lo que necesita. El mercado tiene que ser util y per-
mitir el acceso de la gente al financiamiento para desarrollarse.
Del otro lado estan los inversores a quienes ya les hemos falla-
do muchas veces”.

En la mesa Economia y mercados financieros Secco aprovechd
para referirse a las necesidades de endeudamiento de Argenti-
nay en particular al problema del costo de ese financiamiento.
Mostré datos que dieron cuenta de uno de los grandes pesos
con los que carga Finanzas: “Argentina estuvo, desde la segun-

EZPOEFI
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“ Argentina estuvo, desde la segunda
guerra mundial, mas del 50% del
tiempo en default.”

LUIS SECCO

da guerra mundial, mas del 50% del tiempo en default. Son 37
afos. Por eso a Argentina siempre le cuesta mucho el endeu-
damiento. El tema de preocupacion no es el stock de deuda
gue tenés sino cuanto endeudamiento vas a necesitar y cuanto
te va a costar salir a buscarlo. En el 2001 el stock era relativa-
mente bajo pero el problema era ese. El spread de Argentina
hoy, refleja su historia de 50% de afos en default”.

“ Los clientes extranjeros me dicen que
ahora, por primera vez, pueden invertir en
Argentina porque durante los préximos 4
u 8 ailos va a haber estabilidad.”

ALBERTO BERNAL

Bernal dio una vision optimista de la coyuntura en la que se
encuentra la economia local de cara a los desafios del futuro.
En esa linea, afirmd que “lo perfecto es el mayor enemigo de lo
bueno. Las personas quieren perfeccidon. Todo es valor relativo.
No podemos pedir perfeccidon. Podemos pedir ser mejores”.

Y en ese sentido destacd: “Los clientes extranjeros me dicen
gue ahora, por primera vez, pueden invertir en Argentina por-
gue durante los proximos 4 u 8 afos va a haber estabilidad. Y

El mercado tiene que ser util también porqgue el crecimiento va a superar el 4% interanual
y permitir el acceso de la en 2018 y no por mayor consumo sino por mayor inversion.
gente aI financiamiento para Ademas la inflacion sigue cayendo y la dominancia fiscal sobre

la politica monetaria estd tendiendo a desaparecer. Eso gracias

desarrollarse.
MARCOS AYERRA

a que las metas fiscales se sobrecumplen”.

Menos optimista, Boggiano se refirid a lo que podria pasar
si Argentina fuera nombrado mercado emergente. “Pakistan
cuando pasd a emergente cayd 30%. Lo mejor que le pasd a

Lo mejor que Ie paso a Argentina en 2017 fue que no la nombraron mercado emergen-
Argentlna en 2017 fue que no la te porque desde ahi no pararon de comprar. Tengo la fuerte
nombraron mercado emergente. presuncion de que apenas Argentina sea nombrada emergen-

MIGUEL ANGEL BOGGIANO te el mercado cae”.
Para cerrar el panel, José Siaba Serrate dio su opinidn sobre los
cambios en la politica monetaria en Estados Unidos y Argen-
tina: “es necesaria la normalizacion monetaria, la politica fiscal
pro-ciclica de Trump esta haciendo ruido y eso podria obligar
a la Fed a sobre reaccionar”. Con respecto al 28-D argentino,
dijo: “lo que ocurrid en diciembre no fue un cambio de metas,
fue un cambio en la politica monetaria reduciendo la tasa de
interés en un contexto de suba de inflacion.”
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Pa n e I d e as tarde, la mesa de Inversiones contd con la pre-

sencia del portfolio manager de Axis Inversiones,
Federico Pérez; el director general de la agencia de
- - promocion de inversiones Invest BA, Alejo Cacio; el CEO del
I nve rS I O n es Mercado Argentino de Valores, Fernando Luciani; y el dire-
ctor de Transacciones y Consultoria de CBRE, Pablo Manes

Marzano.

y I I l e r< : a d 0 Pérez abrid las disertaciones y alertd acerca de cierto enfria-

miento que estaria apareciendo tras el auge de los activos

= locales durante los ultimos afos y sobre la necesidad de

avanzar en lo regulatorio para volver al protagonismo: “El sen-

d e Ca p I t a I es timiento del inversor internacional sobre Argentina cambid,
Argentina estaba de moda, te decian 'decime en qué activo

puedo meterme’, pero ahora son Brasil y México. Argentina
salidé un poco del radar”.

Y amplio: “Esta faltando la implementacion de la Ley del

FEDERICO PEREZ Mercado de Capitales para meternos de vuelta a tiro en los
AXIS INVERSIONES portafolios globales”.

FERNANDO LUCIANI

MAV Luego Cacio hablo sobre la importante tarea de Invest BA
ALEJO CACIO que, alineada con la practica de los paises que mas vienen
INVEST BA creciendo en materia de desarrollo por la via de la captacion
PABLO MANES MARZANO de IED, se dedica a captar inversores para la economia local:
CBRE “Una agencia de inversiones hace muchas cosas, pero princi-
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“ El sentimiento del inversor
internacional sobre Argentina cambid,
Argentina estaba de moda.”

FEDERICO PEREZ

palmente buscamos posicionar a la ciudad como un lugar de
negocios e inversiones. Brindamos servicios al inversor para
gue puedan radicar sus empresas”.

Y ademas se refirio a los potenciales de los portefos vy
también a los desafios que habra que enfrentar: “De aca a diez
afos van a dejar de existir ciertos trabajos y van a surgir tra-
bajos nuevos. El diferenciador va a ser el talento del portefio,
gue estd muy bien visto a nivel internacional. Argentina ocupa
el primer lugar en el ranking de competitividad del talento en
Latam de PwC. Es un ranking que mide talento y capacidad de
retenerlo”. Manes Marzano coincidié en ese punto: “Los argen-
tinos estamos acostumbrados a movernos con incertidumbre
e inflacién. A los extranjeros todo eso los preocupa y eso se
nota en las inversiones. Esa es una de las razones por las cuales
los locales reaccionamos antes que el inversor extranjero”.

Cerrando el panel, expuso Fernando Luciani sobre las PYMES

como un activo como inversion. “El futuro es uno en el cual las
pymes y los emprendedores sean activos estratégicos para el
pais y para las carteras de inversion de cada uno de ustedes”.
Y concluyo, “Hay muchisimas pymes, de las 900.000 que
existen en el pais que son eficientes, competitivas, excelentes
empresas y son la base de la generacion del empleo.”

“ Los argentinos estamos acostumbrados
a movernos con incertidumbre e
inflacion.”

PABLO MANES MARZANO

Luego, en la mesa sobre Mercado de capitales participaron
Alejandra Naughton, de Supervielle; Anna Cohen, del Grupo
Cohen; y Paula Premrou, de Portfolio Personal, con la modera-
cion de Pablo Wende, quien comenzd remarcando el creciente
rol de las mujeres en el mercado de capitales argentino.

Naughton hablo sobre el potencial de crecimiento que tiene el
crédito en Argentina: “Sorprende que la demanda de crédito
esté creciendo tanto en una economia con un nivel de inflacion
tan alto. Hay una distorsion en la relacion de créditos, depdsi-
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Buscamos posicionar a la
ciudad como un lugar de
negocios e inversiones.
ALEJO CACIO

“ El futuro es uno en el cual las pymes
y los emprendedores sean activos
estratégicos para el pais y para las
carteras de inversion.”

FERNANDO LUCIANI

que mayor capacidad de crecimiento tenemos a futuro.
Cuando hay una distorsion tan obvia, es mas facil corregirla”.
Cohen, por su parte, profundizd en algunas de las condiciones
regulatorias que estarian explicando el potencial de desarro-
llo de los mercados de capitales: “Esta es una CNV distinta.
Ademas, ya se estan viendo algunos brotes de estabilidad.
También fue importante el blanqueo, que hizo que se contara
con capitales que estaban en el exterior”.

“ Fue importante el blanqueo, que hizo
que se contara con capitales que
estaban en el exterior.”

ANNA COHEN

También Premrou destaco la importancia de la CNV: “Desde
lo institucional, la accion de la CNV facilitd nuestra tarea
al perfeccionar a las figuras del mercado. Una clave para
cualquier mercado de capitales es una participacion elevada

“ Una clave para cualquier mercado de
capitales es una participacion elevada
del inversor minorista.”

PAULA PREMROU

del inversor minorista. Argentina tiene experiencia histoérica
de vivencias traumaticas que hacen que sdélo el 1% de la
poblacidn participe. En paises desarrollados la participacion
de inversores minoristas es infinitamente mayor”.

Entrevistado por
Pablo Wende

ENTREVISTA

Diego Fernandez
(Rofex)

Para concluir la mafana del dia jueves, el mode-
rador Pablo Wende entrevistd a Diego Fernadez,
Gerente General de ROFEX para conocer la actu-
alidad y las perspectivas del mercado de futuros.
Ferndandez comentd que “el mercado de futuro
del doélar de ROFEX es el sexto a nivel mundial
en montos operados, sin dudas es el principal
producto de nuestro mercado. Los principales
actores son bancos, exportadores agroindustriales
y fondos de inversion.”

Con respecto a la constante innovacion que lleva
a cabo ROFEX, Fernandez explicé los requisitos
que tiene lanzar al mercado un nuevo producto.
“Muchas veces quisiéramos implementar nuevos
productos, y que nos lo piden los productores
de distintos mercados. El problema es que para
gue se genere un nuevo producto de futuros son
necesarias algunas caracteristicas como que el
mercado esté atomizado, que haya libre juego de
oferta y demanda, que haya baja informalidad en
el mercado de base, todas cuestiones que a veces
en Argentina no se dan”

Avanzando en la entrevista, Pablo Wende consulté
a Fernandez sobre los desafios o cuestiones pen-
dientes para desarrollar el mercado de capitales en
Argentina.

“De nuestro lado estamos poniendo mucho trabajo
en los futuros de renta variable y creo que futuros
de tasa de interés serian muy utiles también. A su
vez, por el lado del Estado, creemos que tenemos
un regulador muy pro mercado y que esta mirando
mucho a los casos de éxito del mundo-. Lamenta-
blemente la parte fiscal en nuestro pais siempre
es dramatica, creo que la reforma tributaria en la
parte que toca a renta financiera y mercado de ca-
pitales es mala.” Sintetizé Diego Fernandez.
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Cuando se trata de Real Estate, CBRE encuentra potencial en todas partes.
Transformamos escala en fortaleza, gasto en rendimiento, y propiedad en prosperidad.

¢Cémo podemos ayudarte a transformar ventajas inmobiliarias en ventajas reales?

Para més informacién, contacte o visite:
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+5411 4590 5700 Advantage

www.cbreargentina.com
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JUEVES 5. PANEL 3.

Presente

y futuro del

sistema financiero

JUAN SALVIOLO
BITCOIN ARGENTINA
FEDERICO AST

KLEROS

GUILLERMO FRANCOS
WANAP

ALEJANDRO MUSZAK
WENANCE

MODERADOR
GUILLERMO LABORDA

La tarde de la segunda jornada del CEA tuvo como eje a la
consigna Presente y futuro del sistema financiero. Y arranco
con la presencia del vicepresidente del BCRA, Lucas Llach,
quien habld con el periodista Guillermo Laborda y se refirio a
las acciones que viene encarando la actual gestion del Central
para ir dejando atras el uso de billetes y facilitando el acceso
de las personas a lo financiero.

Si bien asegurd que, en un futuro no tan lejano, incluso el uso
de tarjetas de plastico ird quedando obsoleto dejandole lugar
a los pagos con apps via teléfono celular, en la actualidad la
lucha es lograr que todos los receptores de pagos tengan
posnet: “En pagos hay dos lados: pagador y receptor. Si nadie
tiene débito nadie se va a poner un posnet y viceversa. El gran
desafio es que los nuevos sistemas sean masivos para que

PRESENTACION DEL PANEL:
LUCAS LLACH
VICEPRESIDENTE BCRA

la gente los quiera usar. En este caso el lado flojo es el lado
receptor. La gente no usa tanto tarjeta de débito porque hay
pocos receptores con posnet en su barrio”.

Ademas, afirmé que el trabajo del BCRA pasa por generar
nuevas normativas que habiliten a los bancos a competir por
ofrecer mejores servicios que vayan facilitando el acceso a
bancarizarse: “La idea es que los bancos compitan entre si.
Que el home banking de cada banco tenga que ofrecer op-
ciones para poder competir: por ejemplo, que se puedan dar
de baja productos a través de home banking. Si no tiene la
opcidn, la gente se va a ir. La clave es que queremos incluir
financieramente. Con todo esto bajaron los costos de integrar
financieramente a la gente”.



La gente no usa tanto
tarjeta de débito porque
hay pocos receptores con
poshet en su barrio.

LUCAS LLACH

Luego Laborda moderd la discusion sobre Fintech y criptomo-
nedas, donde Federico Ast, Guillermo Francos, Juan Salviolo y
Alejandro Muszak presentaron sus proyectos fintech, que se
caracterizan por su caracter de pioneros.

Asi, Ast explicd de qué se trata Kleros, “una aplicaciéon de
blockchain que no es en finanzas”, y que permite pactar
contratos en los que el pago, en lugar de realizarse en forma
directa, “se hacen dejando el dinero de la transaccion en una
plataforma con blockchain” De esa forma, tal como explico,
“en caso de conflicto se bloquea y un jurado decide a quién
le corresponde el dinero”. Asi, por ejemplo, si la persona que
pagd por un servicio no estd conforme con el resultado, pa-
ctadndolo previamente en el contrato, puede apelar a este pro-
tocolo de justicia en forma de fintech, en el que otros usuarios
deciden imparcialmente cdmo resolver el conflicto.

Por su parte, Francos presentd Wanap, el primer banco com-
pletamente digital del pais. Contd: “Yo era consciente de que
los bancos no llegan a toda la gente. Los numeros del sistema
bancario son increibles. Con el PIB que tiene Argentina, sélo
el 50% de las personas bancarizables estan bancarizadas. No
es entendible que los bancos sélo financien al 15% del PIB. Los
paises desarrollados superan al 100%”

Con el PIB que tiene Argentina, sélo
el 50% de las personas bancarizables
estan bancarizadas.”

11

GUILLERMO FRANCOS

Y agrego: “El sector financiero debe crecer explosivamente. Hoy
hay mecanismos para llegar a la gente mucho mas baratos que
los tradicionales. Le planteamos a la nueva gestion del BCRA
nuestro proyecto y comenzamos a desarrollarlo. Creemos que
en dos afos y medio deberiamos llegar a 200.000 clientes. El
tramite para hacerse cliente dura 7 minutos y es totalmente
digital. Calculamos que en mayo abriremos al publico”.

Presentando un proyecto que ya es una realidad exitosa,
Alejandro Muszak habld de la financiera online Wenance:
“Hoy tenemos 75.000 clientes activos. Punta a punta fueron
200.000. En diciembre del aifo pasado fuimos la primera
empresa de crédito online que salid al mercado de capita-
les. Somos un referente. Tenemos las mejores practicas de
mercado con un enfoque mas social e inclusivo”. Ademas,

STA EDICION Hotel Hilton | Buenos Aires

remarco sobre como la idiosincrasia de los argentinos ayuda
a implementar estas nuevas tecnologias: “Argentina es uno de
los paises que mas usa el teléfono, casi cuatro horas por dia
de navegacion a través de smartphone por persona”.

Por ultimo, Juan Salviolo reflexiono sobre coémo se veran altera-
das las relaciones de los individuos con el valor y qué tipos de

nuevas relaciones se estableceran en base a las nuevas tecno-
logias aplicadas a las transacciones econdmicos y financieras.

E#GEFI

Entrevistados por
Pablo Wende

ENTREVISTA

Juan Curtuchet
y Patricio Supervielle

La siguiente mesa volvid a los bancos tradicionales
y contd con la presencia de dos referentes de las
bancas publica y privada: el presidente del Banco
Provincia, Juan Curutchet; y Patricio Supervielle,
quienes hablaron del Sistema bancario.

Curutchet celebré el extraordinario crecimiento
que viene mostrando el crédito, lo que este ano
estd viniendo de la mano con un crecimiento de
los depdsitos: “El crédito salté fuerte en dos afios
y somos el segundo banco en hipotecarios, lo que
va a acorde con que somos el segundo banco en
tamafno. El primer trimestre de 2018 arranco a
buen ritmo para los créditos y ahora va de la mano
con el crecimiento de los depdsitos. El afio pasado
habia una brecha”.

“El reordenamiento macroecondmico era para esto.
Para generar una confianza, que es el marco que se
necesita para que haya crédito. La recuperacion del
crédito externo, plantear metas fiscales y cumplirlas,
bajar la inflaciéon, todo eso es muy relevante e incide.
No es una golondrina que no hace verano”, dijo.

Supervielle aseguré que en ese sentido “la clave
es la baja de la inflacion”. Y sostuvo que fue im-
portante que “el BCRA pusiera un resguardo por
el cual si hay un desajuste inflacionario hay un alar-
gamiento de los plazos”. Y explicd: “No existian las
hipotecas. Ahora se dio una explosién de demanda
qgue habla de una necesidad insatisfecha y una
confianza”.
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JUEVES 5. PANEL 4.

Carteras de
inversion y
estrategia
tributaria

n el ultimo bloque de la tarde, Carolina Milldan moderd la

mesa de tributaristas, que contd con la participacion de

Leonardo Rocco, de SAT Group; y de Guillermo Pérez,
de Grupo GNP, quienes hablaron del impuesto a la renta finan-
ciera. Rocco sostuvo: “Ademas pagas por algo que no sabés
si va a tener ganancias, como sucede con los bonos defaul-
teados y los plazos fijos”. Pérez sostuvo: “El argentino acepta
porgue estd acostumbrado a la inseguridad juridica”.

A su vez, respecto a la reforma tributaria recientemente le-
gislada, Pérez la calificd como una reforma gradualista que se
alinea con el resto de la politica fiscal, que les da a algunos y
les quita a otros. Lo que se busca es alivianar la carga sobre la
produccion y tratar de recuperar algo con mayor grabacion al
consumo. Y destacd “se habilitd la actualizacion de los activos,
con esto se evita pagar ganancias sobre la inflacion. Hoy el
impuesto al revallo de activos es la inversion mas importante
en Argentina.”

LUCAS GARDINER
PORTFOLIO PERSONAL
ALEJANDRO BIANCHI
INVERTIRONLINE.COM
EMILIANO WACHS

SAILING INVESTMENTS
EZEQUIEL ZAMBAGLIONE
MAX VALORES

MODERADORA

CAROLINA MILLAN

El siguiente debate fue integrado por traders y contd con la
presencia de Lucas Gardiner, de Portfolio Personal; Alejandro
Bianchi, de
Investments; y Ezequiel Zambaglione, donde la vuelta del

InvertirOnline; Emiliano Wachs, de Sailing
carry trade, con un BCRA mostrando toda su voluntad de
que el ddélar quede quieto al menos en el corto plazo y una
tasa de interés que por ahora no tiene margen a la baja, fue
protagonista. Asi, Bianchi fue categdrico respecto a ddénde
invertir: “La Lebac sigue matando todo. De hecho, le gana a

todo mientras haya un ddlar de hasta $ 25”.

“ Hoy el impuesto al revaltio de activos
es la inversién mas importante en
Argentina.”

LEONARDO ROCCO

Wachs también les puso una ficha a los activos locales y al
carry: “El afo pasado era facil, comprabas cualquier activo y
ganabas, este afo es mas dificil pero todavia hay potencial



El argentino acepta
porque esta acostumbrado
a la inseguridad juridica.
GUILLERMO PEREZ

para los bonos y acciones argentinos. El escenario viene
siendo positivo. No se ve que venga una crisis”. Coincidio
Zambaglione: “El BCRA interviene y se vienen los dodlares de la
cosecha, asi que recomiendo meterse en pesos”. Gardiner, en
cambio, puso un “pero”: “No hay inversiones buenas y malas
sino distintos perfiles de riesgo de cada inversor y a algunos
no les gusta meterse en pesos. Aunque la Lebac tiene buenos
rendimientos, si un inversor se siente incomodo en pesos le
recomiendo que no compre”.

La Lebac sigue matando todo.”
ALEJANDRO BIANCHI

El cierre de la edicion 2018 del CEA estuvo a cargo del presi-
dente del Banco Nacion, Javier Gonzalez Fraga, quien aprove-
chd la ocasidn para destacar su optimismo respecto a algunos
logros de la politica econdmica y a resaltar la importancia de
los ultimos datos de pobreza. Ademas, celebrd el boom de cré-
ditos hipotecarios que protagonizdé el Banco Nacién y sostuvo
que apuntara a los microcréditos para microemprendedores.

“ El afio pasado era facil, comprabas
cualquier activo y ganabas, este afio es
mas dificil pero todavia hay potencial.”
EMILIANO WACHS

Su lectura de la coyuntura arrancd con referencias a la impor-
tancia de un gradualismo sustentable: “Vengo a transmitir un
sano optimismo. Siempre he sido un defensor de los gradualis-
mos. Este gradualismo, que no se basa en soluciones magicas,
gue va solucionando los temas de fondo, es la politica mas
rdpida para tener un desarrollo sustentable”.

- LE)
“ Recomiendo meterse en pesos.
EZEQUIEL ZAMBAGLIONE

Y agregd: “Estamos en un camino de sustentabilidad politica.
La mejor politica econdmica es la politicamente sustentable.
El resto no cuenta. El gradualismo no es hacer lento lo que
se podria hacer rapido, sino que es ir haciendo los cambios
profundos que son necesarios”.

“ Aunque la Lebac tiene buenos
rendimientos, si un inversor se siente
incdmodo en pesos le recomiendo que
no compre.”

LUCAS GARDINER

Ademas celebrd el boom de “los préstamos hipotecarios, que
crecen a niveles récord”. Asegurd: “Queremos un pais de pro-
pietarios y lo estamos logrando”. Para el futuro anuncié que
la prioridad del Banco Naciéon seran los microcréditos para
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microemprendedores: “No lo digo por solidaridad sino como
economista. Si queremos bajar el empleo publico primero

(11

Hay que confiar en Argentina porque
esta haciendo cambios.”
ERNESTO ALLARIA

hay que crear un millén de puestos privados y las empresas
grandes dudo que lo hagan”.

(11

Si queremos bajar el empleo publico
primero hay que crear un millén de
puestos privados.”

JAVIER GONZALEZ FRAGA

Entrevistado por
Claudio Zuchovicki

ENTREVISTA

Ernesto Allaria

El ultimo tramo de la edicion 2018 del CEA arranco
con una entrevista al presidente de ByMA, Ernesto
Allaria, quien afirmd que Argentina puede pegar
un salto de calidad si obtiene la mejora en la califi-
cacion en materia de riesgo, es decir, si pasa a ser
emergente y asegurd que ByMA estd preparado
para ese salto y la llegada de “un inversor de mas
calidad”. Dijo: “Argentina puede ser emergente.
Hay que confiar en Argentina porque esta hacien-
do cambios”. En cuanto a las emisiones, destaco
la simplificacion de tramites llevada a cabo por la
CNV en el dltimo tiempo.

Sobre la asociaciéon de ByMA con S&P, asegurd que
“la idea es ir generando una mayor cantidad de
indices y poner estos indices a cotizar”

Cerrando la entrevista y consultado por Zuchovicki
sobre un mensaje para los tenedores de acciones,
declaro: “en el mercado de capitales lo importante
es el largo plazo y necesitamos un mercado que
entienda esto. Si bien, a todos nos gusta hacer ga-
nancias de corto, las inversiones en acciones estan
pensadas para el largo plazo.” Sobre ByMA en par-
ticular, cerrd diciendo que “hemos hecho muchos
proyectos y quedan muchos por delante.”
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Seminarios

Exclusivo ciclo de seminarios donde los
referentes de distintos sectores disertan sobre la
actualidad y perspectivas.
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Pese a la sequia, referentes del campo
creen que el 2018 no sera un afo “tan
malo”

Ejecutivos de companiias lideres del
sector compartieron sus perspectivas
para el afo en el marco de la primera
jornada de la Expo EFI 2018.

TOMAS CARRIO

Tras un primer trimestre del afo en el
gue buena parte del sector agropecuario
se vio golpeado por las sequias, el pa-
norama comienza a aclararse. Es que los
efectos de las mismas no han sido tan
adversos como se esperaba, y sumado
al aumento de competitividad de los
precios y la apertura de nuevos mer-
cados, el agro encuentra motivos para
creer que puede recuperarse este afo.

Asi al menos lo consideraron Juan
Ferinati, presidente de Monsanto,
Jorge Arpi, CEO del grupo Los Grobo,
y Ricardo Yapur, CEO de Rizobacter,
durante el panel “Agropecuario” cele-
brado este miércoles en el marco de la
primera jornada de la Expo EFI 2018. Por
espacio de 40 minutos, los ejecutivos se
refirieron a cémo las nuevas tecnologias
permiten alcanzar mejores rendimientos,
el compromiso de las companias del
sector con el medio ambiente, y cdmo el
sector puede beneficiarse de un acuerdo



comercial entre el Mercosur y la Unidn
Europea.

Respecto a los efectos de las sequias,
Arpi
situacion menos grave que la que se

explicd: “Nosotros vemos una
presenta”. “Las sequias dependen de
desde
geografica, el momento de la cosecha
o la tecnologia utilizada. Si es probable

gue puedan verse las consecuencias en

muchos factores, la ubicacion

las economias regionales vinculadas,
pero el sector productivo puede recupe-

rarse”, agrego.

“ Todo cambio es disruptivo,

pero las empresas del sector
son conscientes de que las
nuevas tecnologias no afecten
a los suelos ni al medio
ambiente.”

Ricardo Yapur

"Si es probable que puedan verse las
consecuencias en las economias regio-
nales vinculadas, pero el sector produc-
tivo puede recuperarse”, sostuvo el CEO
de Los Grobo.

En ese sentido, Ferinati apuntd que la
actual no va a ser “una campafa como
la de 2008” ya que el tipo de cambio vy
los precios ayudaran a que este 2018 “no
sea un aflo tan malo”.

STA EDICION

Yapur, en tanto, afadid que “las pérdi-
das de la cosecha seran compensadas
por los precios”.

El acuerdo con la UE

Consultado sobre las consecuencias que
podria tener para el sector un posible
acuerdo comercial entre el Mercosur y
la Unidn Europea, Arpi fue contundente:
“La Argentina es un pais que histdrica-
mente comercia mal, porque protege
algunos sectores y entrega otros, como
es el caso del agro”.

Sin embargo, considerd también que las
consecuencias del acuerdo “dependeran
de una letra chica que no conocemos,
pero no veo que vaya a traer problemas
para los productores argentinos, sino
mas bien para los europeos que tendran
qgue competir”. “El potencial para crecer,
a través de nuevos acuerdos comercia-
les responsables, es enorme. Creo que el
acuerdo, al agro, solo lo puede benefi-
ciar”, estimaé.

Nuevas tecnologias y medio ambiente

Otro de los temas tratados durante el
panel fue el de la insercion de nuevas
Sobre ello,
“la aplicacion de

tecnologias en el sector.
Yapur apuntd que
tecnologias permite alcanzar mayores
rendimientos”, y que “la generacion de
quienes tienen entre 30 y 40 anos esta

avida de esa informacion” que permite

Hotel Hilton | Buenos Aires

conseguir esos resultados. “La tecnolo-
gia abre un montdn de posibilidades y
otros mercados mas alejados. Ademas,
le van a permitir al productor producir
todavia mas”, dijo, a su turno, Ferinati.

“Todo cambio es disruptivo, pero las
empresas del sector son conscientes de
que las nuevas tecnologias no afecten
a los suelos ni al medio ambiente”, dijo
Yapur, de Rizobacter.

Por ultimo, los tres ejecutivos se refi-
rieron también al compromiso que ob-
servan en las companias del sector en
el cuidado del medio ambiente. “Todo
cambio es disruptivo, pero las empre-
sas del sector son conscientes de que
las nuevas tecnologias no afecten a los

suelos ni al medio ambiente” dijo Yapur.

“El desafio de la relacion con el medio
ambiente es comun a todas las indus-
trias, todas las companias en general
introduciendo

estan programas de

cuidado medioambiental y buenas
practicas, y noto que en el agro se esta
desarrollando esto con un nivel de con-

ciencia altisimo”, agregd Arpi.
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Automotrices: el “nimero magico” en
ventas, el objetivo México y la baja im-
positiva

Cristiano Rattazzi, Daniel Herrero vy
Luis Fernando Peldez Gamboa adelan-
taron este miércoles las perspectivas
del sector para 2018, en el marco de la
quinta edicion de la Expo EFI.

TOMAS CARRIO

El sector automotriz acaba de cerrar el
mejor trimestre de su historia en térmi-
nos de ventas de vehiculos. Los 274.115
vehiculos cero kildometro vendidos entre
enero y marzo de 2018 -cifra que repre-
sentd un 17,9% mas que los vendidos
durante el mismo periodo del afio ante-
rior-, y el proceso de recuperacion eco-
némica que atraviesa Brasil son sefales
mas que alentadoras para el sector.

Sobre estos temas hablaron este miér-
coles el presidente de Toyota Argentina,

MODERACION
FLAVIO CANNILLA

Daniel Herrero, y sus pares de FIAT, Cris-
tiano Rattazzi, y de Renault Argentina,
Luis Fernando Peldez Gamboa, durante
la 5a edicion de la Expo EFI 2018.

EL NUMERO MAGICO

En primer lugar, los ejecutivos se refirie-
ron a las perspectivas del sector para lo
que resta del afio. En ese sentido, Peldez
Gamboa considerd que “es necesario
mirar las desde tres angulos diferentes:
la evolucion de la produccion, la evolu-
cion de las exportaciones, y la evolucion
del mercado interno”. Respecto a este
ultimo, Peldez Gamboa dijo que “vamos
camino a alcanzar las cifras de 2013”, y
proyectd que las mismas ascenderian a
950.000 unidades hacia fin de afio.

En esa misma linea, Rattazzi considero
que “alcanzar el millén de autos vendi-
dos en el mercado interno representa
una suerte de numero magico para el
sector”. Sin embargo, adelanté que “si
no se alcanza este afo seria una lastima,

pero podrd ser el afilo que viene o el
otro”. Esto, de acuerdo a Rattazzi, se
debe a que no prevé “grandes crisis”
que afecten al sector.

OBJETIVO MEXICO

Ademas, dijo que en términos de expor-
taciones, la compafiia que preside tiene
por objetivo exportar autos fabricados
en el pais “a nuevos mercados, como
México o los pertenecientes a la Unidn
Europea”. “El dia que podamos expor-
tar a México vamos a estar en el buen
camino”, agrego.

Herrero, por su parte, agregd que “si el
sector anda bien es porgue otras cosas
estan funcionando bien” y ejemplifi-
cd que el aumento en la demanda de
pickups de Toyota se debe a un mayor
dinamismo del campo. “Todos los sec-
tores estan apostando al pais”, agregd
al tiempo que, al igual que Rattazzi,
expreso que la companiia tiene por obje-
tivo exportar vehiculos a México.
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Los ejecutivos creen que uno de los
principales motivos por los que podran
competir en el mercado azteca y en la
region es la disminucion gradual de im-
puestos distorsivos, ya que, como dijo
Herrero, “esos impuestos pasan después
al valor del auto”.
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Los ejecutivos creen que uno
de los principales motivos por
los que podran competir en el
mercado azteca y en la regién
es la disminucién gradual de
impuestos distorsivos.”

Daniel Herrero

A su turno, Peldaez Gamboa explicd que
“la baja de impuestos” les va a permitir
producir mas y que si bien todos quisie-
ran que se diera mas rapido, la reduc-
cion “va en la direccién correcta”.

STA EDICION

Automotriz

En sintonia con sus pares de Toyota
y Renault, Rattazzi considera que la
reduccion impositiva “no puede darse
de forma inmediata” ya que también
es importante que el Gobierno vaya
bajando de manera gradual la inflacion y
reduciendo el déficit fiscal. Al respecto,
dijo que “reducir la inflacion es doloro-
so, costoso y dificil”, y remarcd que el
“déficit primario estd bajando mas de lo
previsto”.

Por ultimo, los ejecutivos se mostraron
comprometidos para que el sector
pueda crear mas empleos de calidad.
“Crear trabajo de calidad en el sector
privado es la uUnica manera de ir redu-
ciendo la pobreza en el pais”, expresd
Rattazzi. Sin embargo, coincidieron los
ejecutivos, para ello serd importante
encontrar personal calificado que pueda
adaptarse a una industria en la que la
mecanizacion, la robdtica y la informati-

ca han ido ganado terreno.

Seminarios
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Seminario de
Energia y petrdleo

VACA MUERTA YA NO ES NOVEDAD: QUE
NECESITA EL SECTOR PETROLERO PARA
CRECER

Los ejecutivos de algunas de las firmas
mas relevantes de Energia y Petroleo
hablaron sobre los principales desafios
que tienen de cara al futuro.

DEBORA DE URUIETA

En una nueva edicién de Expo EFI, los
ejecutivos de algunas de las firmas
mas relevantes de Energia y Petroleo
hablaron sobre los principales desa-
fios que tienen de cara al futuro, sobre
Vaca Muerta, que ya dejé de ser “una
novedad”, y sobre cudles son las prin-
cipales necesidades para que el sector
pueda seguir creciendo.

En la 5° edicién de Expo EFI, llevada
adelante en el hotel Hilton Buenos Aires,
Teodfilo Lacroze, CEO de Shell Argentina;
Gustavo Albrecht, director general de

Wintershall; Carlos Ormachea, CEO de
Tecpetrol y Daniel Ridelener, gerente
general de TGN, participaron del se-
minario sectorial Energia y Petrdleo,
organizado por El Cronista Comercial y
la revista Apertura.

Durante el encuentro, que fue moderado
por Flavio Cannilla, editor general del
grupo de revistas Apertura y suplemen-
tos, se abordaron tematicas vinculadas
a la industria. Entre otros topicos, se
abordo el impacto que tendran los autos
eléctricos para el sector, y que para
Lacroze "ya son un hecho”; el acuerdo al
que se llegd con los sindicatos petrole-
ros, definido por Albrecht como un “acto
de madurez” y hasta se discutio sobre el
litio y las consecuencias que este puede
generar en la industria. Sumado a esto,
los expositores se mostraron optimis-
tas a la hora de hablar sobre futuro del
sector y sobre cuales son los principales
desafios que prevén enfrentar.

El yacimiento Vaca Muerta se llevd
buena parte la charla. "Ya no es una
novedad”, dijo Ormachea, para luego
agregar: "Podemos asegurar que es un
recurso casi infinito” e insté a la cadena
de valor en su conjunto, asi como
también a las autoridades, a que tengan

confianza en esta afirmacion.

Con el mismo optimismo se mostro Al-
brecht, cuando asegurd que desde hace
cinco afos vienen apostando a Vaca
Muerta y que sus resultados técnicos,
tanto en gas como en petrdleo, son
"alentadores”.

Un paso mas allad dio Ridelener al desta-
car: “Vimos el cumplimiento de regula-
rizar al sector, que venia con mas de 15
anos de atraso”, para luego afadir que,
en los ultimos meses, la oferta de gas
superd a la demanda, y sentencio: "Es
muy alentador ver este signo después
de mas de 15 afos”. Por ultimo, Lacroze
destaco que estan en plena inversion y



admitio: "Todos los resultados son pro-
metedores”.

A la hora de hablar sobre los principales
obstaculos para seguir sacandole pro-
vecho al yacimiento mas importante de
shale, Lacroze puso el ojo en la infraes-
tructura (puntualmente en logistica,
trenes, gaseoductos, oleoductos), asi
como también en que exista una mayor
competencia en los servicios petroleros
a lo largo de toda la cadena de valor. En
este sentido, Ridelener se encargd de
aclarar que, este afo, no habra inver-
siones en ductos porque “todavia hay
capacidad disponible”.

Por su parte, el director general de Win-
tershall apuntd a la necesidad de que
haya una reforma fiscal, “que todavia no
se hizo”. Mientras que Ormachea con-
siderd que algunos de los desafios que
siguen en pie para el sector son mejorar
la eficiencia y los costos operacionales,
asi como también desarrollar al mercado.

STA EDICION . Hotel Hilton | Buenos Aires

Energia y petrdleo

@minarios
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Vimos el cumplimiento de
regularizar el sector, que venia con
mas de 15 anos de atraso.”

Daniel Ridelener
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Seminario de
Tecnologia
e Innovacion

José Vignoli, CEO de Invertironline.com;
Marcelo Girotti, director Ejecutivo de
BGH Tech Partner; Guibert Englebienne,
CTO de Globant; Mariano Otero, gerente
General de Uber; Sebastian Caramés,
partner y Managing Director de Media-
monks, y Diego Bekerman, director
General para Microsoft Argentina vy
Uruguay, participaron del seminario sec-
torial Tecnologia e Innovacion.

Los ejecutivos dieron su vision sobre
temas como el impacto en los negocios
de la tecnologia Blockchain, cuanto de
los ultimos avances llegaron a las pymes
y cudles son las deudas educativas.
"Todo lo que estd pasando es interesan-
te; lo mas importante es la capacidad
de incluir a todo el mundo”, aseguro
Vignoli al hablar sobre las transforma-
ciones que trae la tecnologia, y hablo
del rubro al que pertenece su empresa:
"Derribamos barreras y mas gente

puede acceder al mercado de capitales”.
Girotti anadié que el Gobierno el que
estd avanzando "muy fuerte” en lo que
tiene que ver con Internet of Things
(loT). Considerd que, si bien le sigue la
industria en este avance, es de manera
mas "rezagada". Y asegurd que la Ar-
gentina "no es lider en la aplicacion de la
tecnologia en todos sus procesos”.

Esto se lo adjudicé a la falta de finan-
ciamiento para cambiar la produccion,
aungue también hablé de la falta de
conectividad,

infraestructura y regulaciones.
Englebienne remarcd: "El gran tema que
nos previene de la transformacion es la
vision”, y aclard que esta transformacion
va mas allad de digital: es cultural.

Otero hizo hincapié en la transformacion
en el mundo del trabajo que implica la
presencia de compafias como Uber. "La
tecnologia va a redefinir las reglas entre
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En 20 ainos, el 50%
de los trabajos no
van a existir.”
Mariano Otero

empleador y empleado”. Y agregd: "En
20 afnos, la mitad de los trabajos no
van a existir, en eso debe centrarse el
debate".Caramés vinculd la transforma-
cion digital con "entender al usuario”
y brindar soluciones a clientes y em-
pleados. Bekerman intentd llevar calma
cuando dijo: "La Inteligencia Artificial es
oportunidad de crecer, de conocer la
mirada de los colaboradores; no es una
amenaza para las empresas”. Y senten-
cid: "Hoy, el area que mas necesita co-
nectividad es la educacion”.

S5TA EDICION

@ Innovacidn

/ Sumar talento

La escasez de talento fue otro de los
topicos abordados en el seminario.
Bekerman consideré que a medida
que las propias companias tengan la
necesidad de reclutar talento digital:
"Como pais, tenemos que estar dis-
puestos a desarrollarlo”.

Por su parte, Caramés se encargd de
destacar: "El talento ya no se reduce

a una funcion. Hoy, es la adaptabili-
dad y, basicamente, poder adaptarse
a las nuevas tecnologias”. Y anadio:

"Creo que en la Argentina tenemos
un talento super amplio y que puede
crecer". "El reto es ver cdmo sumar
ese talento a las firmas", concluyo
Girotti.

Hotel Hilton | Buenos Aires
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INTERNET, INVERSIONES Y REGULACIO-
NES, LOS PROBLEMAS URGENTES DE LAS
TELCOS

Una industria que demanda u$s 20 mil
millones para despegar, tiene una lista
de problemas urgentes por resolver.
Referentes de la industria de telecomu-
nicaciones argentina disertaron sobre

las principales problematicas.

AGUSTINA DEVICENZI

Reunidos en el marco de la Expo EFI
2018, lideres empresariales del mercado
de telecomunicaciones local debatieron
sobre los principales retos que enfrenta
la industria en la actualidad.

En lo que se refiere a conectividad, los
oradores hicieron hincapié en el bajo
nivel de penetracion que existe en la

region, pero por sobre todas las cosas,
en la Argentina. “Tomando en cuenta
el indice que elabora el Banco Mundial,
la distancia que nos separa de paises
lideres es enorme”, asegurd Héctor
Alonso, presidente para Latinoamérica
de Centurylink, en el panel moderado
por Horacio Riggi, jefe de redaccion de
El Cronista. Para ilustrar la situacion:
Mientras que
promedio de velocidad de seis megas

la Argentina tiene un

en Capital Federal, Chile alcanza 9,8.
“Somos una compafila con mas de 20
anos de presencia en el mercado. En
nuestros inicios, éramos vanguardistas
en términos tecnoldgicos,
glamorosa en aquella época. Pero el
sector se achanchd y hoy el retraso es

una cosa

considerable”, comentd al respecto Luis
Quinelli, presidente de Sion Internet.

Asimismo, la brecha digital se observa

Hotel Hilton | Buenos Aires

con mayor claridad en el interior del
pais, donde hay una atomizacion de
los players que integran el mercado.
“La situacidon es heterogénea. Fuera de
Buenos Aires, el ancho de banda apenas
llega a tres megas. No hace falta ir lejos.
Por ejemplo, hay barrios cerrados a 50
kildometros de la Ciudad que tienen solo
dos megas. En las grandes urbes, habra
una solucién pronto, pero debemos
preocuparnos por los pueblos chicos
si no se aplica una politica equitativa e
inteligente. Es dificil crecer en tecnolo-
gia sin Internet”, detallé Hernan Ballve,
CEO de Metrotel. “Hay areas donde hay
un Unico proveedor o redes de décadas
pasadas”, sefald el presidente de Iplan,
Pablo Saubidet, a lo que Quinelli agrego:
“La presencia de diferentes operadores
no colabora a que haya precios buenos
ni una calidad alta”.
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Los exponentes -que se dieron cita este
miércoles en el hotel Hilton- también
puntualizaron en que hace falta financia-
miento para que el sector despegue. “El
negocio demanda un capital significati-
vo: se calcula que necesita entre u$s 10
mil y u$s 20 mil millones”, sostuvo quien
lidera Metrotel. “Nosotros mismos inver-
timos porque le tenemos amor al pais
y competimos con empresas grandes
-como Telecom, Cablevision o Fiber-
tel- con un costo 15% superior. Pero no
se incentivan las inversiones”, indico el
ejecutivo de Iplan.

Es por ello que los expertos le exigen al
Estado la actualizacidon del marco regu-
latorio. “La gente prioriza la conexion
de banda ancha antes que una cloaca.
Necesitamos pronunciar las medidas
tomadas. El mundo tiende a simplificar

procesos y provocar competencia. No-

Seminarios Sectoriales

Telecomunicacionas
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El negocio demanda
un capital significativo:
se calcula que necesita
entre u$s 10 mil y u$s
20 mil millones.”

Hernan Ballve

sotros tenemos una serie de parches
normativos que dificulta la libre circula-
cion de flujos de inversién en las teleco-
municaciones y los intereses por medio
hacen que todo sea complejo”, expresd
Quinelli, mientras que Alonso concluyd:
“O nos aggiornamos o quedaremos aun
mas atras. El Gobierno tiene un rol im-
portante para ayudar a que esto ultimo
no suceda”.

s2minarios
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El panel moderado por el director perio-
distico de El Cronista, Hernan de Gonfi,
se destacd por la variedad de opor-
tunidades de inversion presentadas al
publico

presente. Las novedades para los mas
osados incluyeron la apuesta por pool
de renta de cocheras asicomo también
bonos “verdes”. “El contexto favorece

la inclinacion por herramientas mas
atipicas”, asegurd Santiago Llull, vice-
presidente de Futuro Bursatil. En este
sentido, Esteban Sucari, gerente de
Ventas de Ecocheras, sefald: “En cierto
aspecto, la inflacion impulsé a muchos

a buscar alternativas no convencionales,

El contexto favorece
la inclinacién por
herramientas mas atipicas.”

Santiago Llul

algo diferente a lo que estaban acos-
tumbrados. Esto despertd la avidez de
los ahorristas”. Por su parte, Mariano,
Capellino, CEO de Inmsa, se mostrd du-
bitativo sobre la inversidon inmobiliaria.
“Hoy, el costo de construir es mucho
mas

alto que el de hace unos anos. Canali-
zar el ahorro en ladrillos no sé si es la
mejor decision”, afirmd. Para él, la clave
estd en conseguir activos por debajo del
valor del mercado en ciertas zonas de
los Estados Unidos y Espafa, donde el
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Real Estate viene consolidandose.
Asimismo, Pablo Cortinez, de Fundacion
Vida Silvestre Argentina, expuso que la
conciencia medioambiental crece sos-
tenidamente en la Argentina y todo el
mundo: “Estd comprobado que el 86%
de los millennials esta dispuesto a inver-
tir en productos sociales o medioam-
bientales que generen un impacto posi-
tivo en su entorno”. Ante este escenario,
el surgimiento de bonos “verdes” se
vislumbra en un futuro no tan lejano.

Bance Provincia

Hotel Hilton | Buenos Aires
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En cierto aspecto, la
inflaciéon impulsé a
muchos a buscar
alternativas no
convencionales.”

Esteban Sucari
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les

Seminario de
Emprendedores

vy Pymes

Siempre me gustd cocinar y arranqué
subiendo recetas y tortas en las redes
sociales como un hobbie", conté Va-
lentina Ramallo, de 28 afos, acerca de
la marca de pasteleria que hoy lleva su
nombre en el panel Emprendedores y
Pymes de Expo EFI 2018. "La demanda
crecio y mi hermano que es administra-
dor de empresas se sumo y me ayudo a
organizar el negocio. Para financiarnos,
pedimos un préstamo familiar que se
invirtio en materiales y maquinaria. Uno
de los errores que cometimos fue devol-
ver todo el dinero muy rapido y no de-
jarnos algo para invertir mas adelante”,
conté Ramallo.

Por su parte, Federico Manzuoli de Gua-
paletas, contd coémo surgid el negocio
que fundod junto a Andrés Gorostiaga en
2015. "Si bien en Argentina el helado se
presentaba como un mercado saturado,
vimos que era porque todos hacian los
mismo, por lo que decidimos hacer algo
diferente, de calidad, artesanal
palito”,

y en

relaté. "Hoy tenemos en 75 puntos de
venta, 110 empleados, vamos a expan-
dirnos a Chile a Colombia y estamos por
encarar la tercera mudanza de planta”
contd Manzuoli.

German Magnoni de Grupo Supervielle
sumo la perspectiva del banco. "Es muy
importante entender el proyecto para
que el banco confie. Somos muy activos
en el mercado del financiacién pero
para eso hay que comprar el proyecto”,

(11

Una dificultad que vemos
en los emprendedores que
llegan al banco es el plan
de negocios.”

German Magnoni

explicd. "Una dificultad que vemos en
los emprendedores que llegan al banco
es el plan de negocios. Hay que tratar de
comunicarse con el banco en lo financie-
ro, presentar un buen flujo de fondos y

quienes son los emprendedores. Si el
track record es complicado, eso da una
mala sefal”, comentd.

Por otro lado, Leandro Fisanotti aportd
las oportunidades que ofrece el MAV.
"Proveemos instrumentos para el finan-
ciamiento acorde a las necesidades, no
vemos a la pyme como una empresa
que todavia no crecié sino una como
una empresa que atiende determinado
nicho y necesita soluciones de financia-
miento”, explicd. Ademas, sefnald que
cheque en pago diferido y obligaciones
negociables son algunas de las herra-
mientas mas solicitadas.

Como conclusion, emprendedo-
res aportaron valiosos consejos. "No
pierdan la calidad para crecer, trabajen
bien el plan de negocios, y pongan
pasion”, recomendaron.

los
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No pierdan la calidad para crecer,
trabajen bien el plan de negocios,

Yy pongan pasion.”
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HERNAN BERNAT
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Emprendedores y pymes fueron el eje

de la mafnana en la segunda jornada
de Expo EFI 2018 realizada en el Hotel
Hilton.

En el panel Financiamiento, fueron con-
vocados a debatir tres sectores: bancos,
sociedades de garantia reciproca (SGR)
y leasing. Representando a las SGR
participaron Sabina Ozomek, gerente
general de Garantizar y Jorge Laya,
gerente general de AcindarPymes, por
el Banco Supervielle, José Luis Panero
(gerente general) y Hernadn Bernat, Vi-
cepresidente de la Asociacion Argentina
de Leasing (ALA) quienes ofrecieron a
emprendedores y pymes opciones para
financiarse. "Hoy la Argentina esta pu-
diendo desarrollarse en temas de finan-
ciamiento de forma relevante, cuando
hay demanda de financiamiento es que
las condiciones cambiaron. Para noso-
tros las pymes son muy relevantes, el
70% de nuestro financiamiento es para
pymes. Se ve un mercado muy activo y
demandante”, asegurd José Luis Panero.
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Sociedades de Garantia Reciproca.

"Las SGR existen en Argentina desde
1997, v hace 21 afnos se cred Garanti-
zar. Nuestra tarea es facilitar el acceso
de crédito a las pymes, buscamos ser
un puente entre ellas y el banco o el
mercado de capitales”, explicd Sabina
Ozomek, de Garantizar. "Complementa-
mos la realidad del banco y facilitamos
a las pymes la posibilidad de obtener
garantias de forma facil.

Pero uno de los grandes desafios de la
SGR es la difusion”, destaco Jorge Laya,
de AcindarPymes.

"Hoy crecié un 80% la demanda de SGR,
industria es histéricamente el sector
gue encabeza la demanda pero en 2017
también crecieron los agronegocios
y la construccion. En 2018, tenemos
pensado emitir garantias o avalar cré-
ditos bancarios por un monto de 15
mil millones de pesos con una tasa de
crecimiento del 50%", destacod Ozomek.
"Nosotros tenemos previsto crecer un

60% en garantias a pymes y esperamos

STA EDICION
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llegar a 2300 garantias emitidas. La ne-

cesidad de crédito va a ser creciente”,
explicd Laya.
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El leasing es un parametro
de cémo viene la
economia: hay demanda

en obra publica, en ganado
y en productos novedosos,
como barricas.”

Hernan Bernat

LEASING

Por su parte, Hernan Bernat de ALA
explicd de qué se trata el leasing y cdmo
puede ser aprovechado por las peque-
Aas empresas. "El leasing es una herra-
mienta que permite a las pymes acceder
al crédito, permite llegar porque siempre
esta el activo atras, la pyme hace uso de
ese bien ganado, un canon como con-
traprestacion. El leasing también necesi-

E4POEF
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ta difusion, es una herramienta cada vez
mas utilizada y puede ser aprovechada
para todo tipo de rubro”, explicd Bernat.
"Hemos hecho leasing, tenemos el 14%
del mercado de leasing de Argentina
porque la gran mayoria lo destinamos a
las pymes. Tiene ventaja impositiva
para quien lo toma, la tasa de interés se
ajusta muchisimo y es muy pagable para
las pymes"”, sumo Panero.

"El leasing es un parametro de coémo
viene la economia: hay demanda en
obra publica, en ganado y en productos
novedosos, como barricas. Por eso los
dadores tenemos que ser creativos, para
acompafar este crecimiento”,

Bernat.

explicd

"Esperamos jugadores internacionales
de leasing que ya pusieron un pie en la
argentina por lo que auguramos un buen

2018", concluyd.
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Seminario de
Franquicias

Intereses, desafios y proyectos noved-
0s0s aparecen como algunas de las
causas para invertir en franquicias.
¢Como es el camino que debera afrontar
esa persona para iniciarse en el sector?
"Creo que acercarse a la Asociacion
Argentina de Marcas y Franquicias es
el primer paso por el que uno tiene
que empezar. Ahi uno puede recibir
asesoramiento de especialistas en el
tema y acompanamiento por parte de
los mismos asociados, quienes ya han
construido su marca”, dijo Sebastidn
Santiago, de Grido Helados.

Mientras se elige un proyecto, también
se debe hacer hincapié en cémo se va a
financiar esa inversion. "Veo una comp-
lejidad, sobre todo, en la etapa inicial.
Son sociedades nuevas, en las cuales,
cuando un emprendedor se acerca
al banco, no tiene un historial credi-
ticio como sociedad”, describié Bruno
Arcucci, del Banco Supervielle.
Posteriormente, en el camino pueden
aparecer otros inconvenientes  fi-

nancieros. Argumento: "Los primeros
meses también son complejos porque
tienen determinados gastos y el negocio
todavia no encuentra una curva de ma-
duracién en sus ventas”.

Luego, Marcelo Salas Martinez, de Café
Martinez explicd que en el sistema de
franquicias se necesitan alrededor de
dos afos para recuperar el capital.

Otro aspecto primordial parece en-
focarse en las personas que confor-
man el equipo de trabajo. "Hoy, como
franquiciante, la diferencia esta en elegir
bien al franquiciado. El capital humano
es la clave porque la gente es la que
hace la diferencia. Para mi no tiene que
ver con cual franquicia es mejor, sino
con el equipo que estd detrds de esa
empresa’ completa Sebastian Sosa, de
Remax, sobre la importancia del factor
humano.
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Creo que acercarse a la Asociacion
Argentina de Marcas y Franquicias es el
primer paso por el que uno debe empezar.”

Sebastidn Santiago
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Seminario de

Seguros

El evento reunié a cuatro directivos de
distintas aseguradoras, quienes co-
mentaron el presente del mercado de
seguros e hicieron hincapié en diversas
cuestiones referidas al futuro de la acti-
vidad. Incluso, previo a la presentacion
del panel, Nora D'Alessio, de D'Alessio
IROL, exhibié varios resultados favora-
bles arrojados en el ultimo estudio de su
consultora.

Unas de las principales preocupacio-
nes del sector es la inflacidon. Es que si
bien varios especialistas destacaron el
trabajo del gobierno para disminuirla,
también reconocieron que es un aspecto
que los sigue inquietando.

"Hoy la inflacion es un tema importante,
gue impacta y de manera importante.
Readecuar las tarifas no resulta sencillo
en esta industria tan competitiva.

Hay varias aspectos a considerar, como
el costo del recurso humano, pero
también el de los siniestros, porque lo
gue uno debe reponer son cosas que
suben al mismo nivel que la inflacion y la
tarifa no sube al mismo nivel”, describid

David Rey Goitia, de Intégrity Seguros.
Respecto a los desafios, el abanico es un
poco mas amplio. Entre los menciona-
dos aparecieron el crecimiento en térmi-
nos de produccion y el desarrollo de las
nuevas tecnologias, con el objetivo de
proveerle mas herramientas al consumi-
dor al momento de contratar el servicio.
"Nosotros, como sector de seguros,
gue hace muchos afos rondamos el
3% de participacion en el PBI, siempre
tendemos a un crecimiento que sea mas
cercano al 5%. Creemos que es mucho
mas importante trabajar desde adentro,
mejorando los procesos internos, inte-
grandonos con las nuevas tecnologias,
ofreciendo este mix de canales y de
coberturas” explicé Marcelo Larrambe-
bere, de Grupo San Cristdbal.

Similar fue la postura de Eduardo Igle-
sias, de Colén Compaiia de Seguros.
"Cuando vemos la cantidad de canales
para la poblacidon argentina, realmente
es muy poco lo que tenemos. Entonces,
tenemos que crecer en numero de pro-
ductores, desarrollar canales digitales y
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hacer que las personas tengan inclusion
aseguradora, para que puedan comprar-
se un seguro las 24 horas del dia, los 365
dias del ano”, afadid el ejecutivo.
Profundizando la postura de su compa-
Aero de panel, Juan Manuel Devoto, de
InSur, sostuvo que lo peor que le puede
ocurrir a una compafia de seguros es
tener un siniestro, pagarlo tarde y que
se enoje el asegurado.

ROL ESTATAL

Los distintos proyectos impulsados
desde la gestion actual también acapa-
ran la atencion de las aseguradoras.

"A través del programa RenovAr, vemos
gue hay inversiones en energias renova-
bles y a nosotros nos impacta favora-
blemente, comenzando por los seguros
de caucion, y después, con seguros de
ingenieria”, ejemplificd Larrambebere.
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Hoy la inflacidn es un tema
importante(...) Readecuar las
tarifas no resulta sencillo en esta

industria tan competitiva.
David Rey Goitia
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Seminario de
Laboratorios

y Salud

LABORATORIOS Y PREPAGAS, AFECTA-
DAS POR MAYOR JUDICIALIZACION DE LA
SALUD

Pidieron un acuerdo entre el Estado, las
farmacéuticas y prestadoras para afron-
tar los costos crecientes de medicamen-
tos y tratamientos médicos

MARIA GABRIELA ENSINCK

Los representantes de un laboratorio
internacional, uno nacional y una pres-
tadora de medicina privada coincidieron
durante la segunda jornada de ExpoEfi
en que Argentina tiene "uno de los siste-
mas de cobertura de salud mas amplios
del mundo, aunque esta en crisis por
el alto costo de esas prestaciones”.
Marcelo Figueiras, presidente de Labo-
ratorios Richmond; Juan Martin Meli,
CEO de Sanofi Pasteur y Miguel Stariha,
presidente de William Hope, participa-
ron del panel de Salud moderado por
Hernan de Goni, director periodistico de
El Cronista.

"Hoy estan disponibles en el pais los
medicamentos y tratamientos mas
avanzados, pero hay un problema cre-
ciente por las sobre-prescripciones vy
sobreprestaciones que elevan muchi-
simo los costos”, sostuvo Figueiras, del
laboratorio nacional Richmond.

"Ocurre que en Argentina conviven un
sistema de salud publico, con las obras
sociales y prepagas y el subsistema
judicial, que hace que cada vez mas se
acceda a prestaciones a partir de un
amparo”, apuntd Stahira, de la prepaga
William Hope.

Por su parte, Meli, de Sanofi Pasteur,
puntualizd que "el desarrollo de nuevos
farmacos lleva mucho tiempo y grandes
inversiones. Por eso las farmacéuticas
requieren no solo condiciones amiga-
bles de negocio, sino respeto a la pro-
piedad intelectual”.

En este punto, el titular de Richmond



advirtié: "Los medicamentos mas no-
vedosos tienen un costo muy elevado
y por eso los pacientes, que hoy estan
muy informados, acuden a la via judicial,
y con esto se saltean protocolos de
atencion médica”.

“ Tenemos que hacer un

acuerdo macro, como
hicieron otros paises.”

Miguel Stariha

En tanto, Stahira apuntd: "entendemos
la necesidad de los laboratorios de re-
cuperar la inversion en investigacion y
desarrollo, pero necesitamos llegar a un
acuerdo en el que participe el Estado.
Hay casos, como el de un medicamen-
to para la Hepatitis C que en Estados
Unidos cuesta u$s 1.000 la dosis y en la
India menos de u$s 10", ilustro.

En cuanto a la situacion de la industria
farmacéutica local, los representantes
de ambos laboratorios coincidieron en
gue Argentina tiene un gran potencial.
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"Sanofi Pasteur decidid hace dos afos
una inversion de $ 300 millones en su
planta de Pilar para exportar a Francia
componentes de vacunas. Esto lo hizo
porque aqui hay calidad de Recursos
Humanos”, comentd Meli. En el caso de
Richmond, que acaba de salir al Mercado
de Capitales mediante la colocacion
de una OPI (oferta publica inicial), el
diferencial se basa en "focalizarse en
agregar valor y no en producir barato.
Nosotros desarrollamos nuevos medica-
mentos a partir de moléculas conocidas,
y logramos exportar instalando plantas
en otros paises como la India”, conto.
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no sdélo condiciones amigables

de negocio, sino respeto a la

propiedad intelectual.

Juan Martin Meli
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Seminario de
Real Estate

Se retrajo el mercado de locales pero
crece el de depdsitos comerciales.

Desarrolladores e inmobiliarias destacan
nuevos segmentos que repuntan y el
boom de los créditos para la vivienda.
Ven oportunidades en el interior del pais

MARIA GABRIELA ENSINCK

Si hay un sector que estd en expansion
este ano es el inmobiliario. De la mano
de los créditos UVA que se ajustan por
inflacion, la compraventa de viviendas
estd en el mejor momento de los ultimos
10 afios. Y en el sector comercial, si bien
hay menos demanda de locales comer-
ciales, estd creciendo la de depdsitos y
logistica, en coincidencia con un cambio
en los patrones de consumo.

"Las empresas requieren menos locales
a la calle pero mas depdsitos y centros
de distribucioén, porque estan vendiendo
mas a través del e-commerce”, sefald
ayer Herman Faigenbaum, de Cushman
& Wakefield, durante el panel de Real
Estate en Expo Efi.

También formaron parte de la mesa de
debate coordinada por Horacio Riggi,
secretario de Redaccion de El Cronista;

Alejandro Badino, de Colliers Internacio-
nal, Miguel Ludmer, de Interwin, y José
Rozados, de Reporte inmobiliario.

Ludmer, a su turno, destacd que "el
mercado de Real Estate se estd mo-
viendo. La decision del grupo Pegassus
conocida ayer (por el miércoles), de in-
vertir en oficinas y centros comerciales
es una senal”.
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Estamos en el segundo nivel
mas alto en ddlares desde 1978
(...) En Argentina es muy cara
la financiacién para construir.”

Herman Faigenbaum

En el segmento de viviendas, Rozados,
de Reporte Inmobiliario, destacd que
"el boom de créditos inmobiliarios esta
generando una escasez de departamen-
tos de menos de u$s 150.000, y a su vez
estan subiendo los precios”.

Por su parte, Badino, advirtié que "lo
que mas estd aumentando es la busque-
da de terrenos. Se estd dando un fenoé-
meno gue ya se vid en Espafa, que es
comprar un edificio para construir otro
con mas unidades”. El CEO de Colliers



también destacd que "en Buenos Aires
hay una oportunidad en los terrenos
que esta licitando el gobierno, pero por
su alto valor, son pocos los jugadores
gue estan en condiciones de invertir alli.
Sin embargo, en otras zonas del pais
como Codrdoba, Rosario, Salta, Jujuy y
Mendoza, el mercado estd muy activo,
sobre todo en edificios corporativos y
espacios para distribucion y logistica”.

En referencia a los costos de construc-
cion, "estamos en el segundo nivel mas
alto en dodlares desde 1978", afirmd
Faigenbaum. EI CEO de Cushman &
Wakefield también destacd que "En Ar-
gentina es muy cara la financiacion para
construir, comparado con otros paises
como Chile. Sin embargo -advirtio, mas
que el costo, lo que importa es cdmo
hacer accesible la vivienda. Y en esto los
créditos UVA estan andando muy bien”,
sostuvo.

En cuanto a las oportunidades para
inversores, Rozados, de Reporte Inmo-
biliario, recomendd para aquellos mas
conservadores y que tienen aversion
al riesgo "enfocarse en los barrios tra-
dicionales y cuyos valores de alquiler,
por ejemplo, son altos, como Palermo vy
Recoleta”. Pero si se piensa la inversion

STA EDICION

a un plazo mas largo, Rozados se inclind
por "la zona Sur de la ciudad, como
Boedo y Parque Patricios, y el corredor
de Donado Holmberg en el Norte, que
tienen una gran proyeccion inmobiliaria”.

(11

El boom de créditos
inmobiliarios esta generando
una escasez de departamentos
de menos de u$s 150.000 y

a su vez estan subiendo los
precios.”

José Rozados

En cuanto a las medidas guberna-
mentales que mas impactaron en la
actividad inmobiliaria, los especialistas
coincidieron que el fin del cepo fue la
mas importante, aunque no considera-
ron relevante el blanqueo. "Si bien fue
algo positivo para el pais, no se tradujo
necesariamente en mayores ventas de
inmuebles”, sostuvo Badino, de Colliers.

En definitiva, "el mercado de Real Estate
continua recuperandose -concluyo
Faigenbaum- pero estd esperando
mas sefales positivas para alcanzar un
mayor volumen”.

Hotel Hilton | Buenos Aires
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Workshops

Dos salones exclusivos funcionando en simultaneo, p:
ofrecer, en las dos jornadas de ExpoEFI, un total de 3
workshops en los cuales las empresas participantes
presentaron productos y servicios, dictaron talleres,
realizaron lanzamientos y brindaron charlas de capac

36 Workshops
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Como ser parte de la

evolucion y revolucion digital

Conaultatio

FINANGLA

SENVIGESR

del sistema financiero

DISERTANTE: JOSE ECHAGUE
Consultatio Financial Services presen-
td su visidn sobre el mercado local en
funcién de los determinantes domésticos
e internacionales. Su posicidn con res-
pecto a la coyuntura econdmica inter-
nacional es expectante: “Parece haberse
iniciado un cambio en la era conocida
como “la gran moderacion”
todavia no esta bien definido”.
Por el lado del panorama local, se abor-

aunque

daron temas referentes al tipo de cambio
y su relacion con los niveles de competi-
tividad y las expectativas a futuro.

Luego del
presentaron sus fondos, como alternativa

analisis macroeconémico,

de inversion, planteando recomenda-
ciones segun cada perfil (conservador,

moderado o agresivo), aungue prioriza-

Robots, quants y =
movimientos de mercado -7

MODERADOR: JOSE DAPENA
DISERTANTE: JULIAN SIRI

En este Workshop organizado por la
UCEMA se revisaron las correcciones
de enero y febrero 2018, analizando
cdmo actuan los robots, los quants y los
movimientos del mercado. ElI Dr. José
P. Dapena, Director del Departamento
de Finanzas de la Universidad, y el Mg.
Julian Siri, docente de la Maestria en
Finanzas de la institucion, expusieron
sobre las tendencias actuales de la ro-
botizaciéon en las finanzas, presentando
una mirada sobre los avances a nivel
internacional, haciendo también foco en
el panorama local. Ademas, analizaron
los flash crashes para responder sobre
las consecuencias posibles que traeria

ron fondos conservadores basados en
activos seguros como las Lebacs.

En el contexto de Expo EFI, también
presentar PLUS, su aplicacion; la cual
permite a los inversores abrir una cuenta
comitente de manera 100% online y gra-
tuita, conocer su perfil de inversor y cual
es su cartera recomendada, chatear con
Asesores Financieros, seguir informa-
cion de mercado en tiempo real, recibir
alertas, , acceso exclusivo a informes,
administrar sus inversiones y operar
instrumentos de manera directa con el
mercado via DMA.

PLUS es el

puedan acceder al mercado de capitales

vehiculo para que todos

de una manera simple, rapida y segura.

la toma de control de las computado-
ras, ademas de las oportunidades para
encontrar valor y posicionarse en este
nuevo ambiente.
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El fideicomiso en la
financiacion de proyectos

Alcance global
Conocimiento local

DISERTANTE: LUIS GUSTAVO VERNET

Los fideicomisos constituyen un mecanismo util
para viabilizar la financiacion de proyectos, y ello
es una alternativa de financiamiento no tradicio-
nal interesante para reguladores e inversores a
nivel local e internacional. Durante el workshop
realizado en el marco de la Expo EFI 2018, Luis
Gustavo Vernet, Head of Commercial Trust Cor-
porate services en TMF Group, disertd acerca de
varios conceptos clave sobre los fideicomisos en
la financiacion de proyectos, los diferentes tipos
de fideicomisos, los canales de financiamiento,
y algunos aspectos regulatorios y consideracio-
nes generales. Si tiene alguna consulta o desea
recibir mayor informacién, puede ingresar a
www.tmf-group.com o contactarnos a través de

contact@tmf-group.com.

San Juan, su mejor inversion

MINISTERIO DE

PRODUCCION
Y DESARROLLO ECONOMICO

AGENCIA SAN JUAN

de Desarrollo de Inversiones

AS

GOBIERNO DE ‘

2 SANJUAN

DISERTANTES:
ANDRES DIAZ CANO (Ministro De Produccién Y Desarrollo Econémico)
MIGUEL FABIAN EJARQUE (Director De La Agencia San Juan)

El workshop es para la provincia de San
Juan un espacio de encuentro y comu-
nicacion con empresarios e inversores.
Nuestro objetivo es posicionar a San
Juan y sus oportunidades de inversion
en mineria, energias renovables, TIC's
y agroindustrias en el mapa empresario
nacional. En base a sdlidos fundamen-
tos, como la previsibilidad institucional,
la solvencia fiscal, el crecimiento soste-
nido del PBG provincial y las exporta-
ciones, sumado al escenario provisorio
qgue se abre a partir de la proxima

construccion del Tunel de Agua Negra;
se presenta a San Juan como la mejor
opcidn para desarrollar inversiones pro-
ductivas. Ello potenciado, por politicas
de Estado que buscan generar un clima
de negocios propicio, con una eficaz
articulacion publico - privada; ademas
de una importante infraestructura para
la produccion. Herramientas de finan-
ciamiento, asistencia técnica, aportes
no reintegrables y servicios al inversor
hacen de San Juan, la mejor inversion.

PoE

EX

ECORDHIA ¢
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El Rol de la Sociedad de
Garantia Reciproca (SGR) en
el financiamiento Pyme

DISERTANTE: MATIAS AIDENBAUM MENENDEZ

Acindar Pymes SGR es LA Sociedad de
Garantia Reciproca (SGR) Privada lider de
argentina, dedicada a otorgar garantias
a pymes de cualquier sector econdémico
para que puedan acceder a financiamiento
en el mercado bancario y de capitales.

La SGR hoy tiene un fondo de riesgo con-
formado por $ 2.000 millones de pesos, vy a
lo largo del afio 2017 emitié avales por mas
de $ 5.800 millones, lo que representd un
crecimiento del 96% respecto al ailo anterior.
Acindar Pymes destaca como su princi-
pal fortaleza el servicio que brinda a las

PYMEs para acceder a calificaciones en
un plazo maximo de 48 horas. Adicio-
nalmente, trabaja con todas las Entidades
de Crédito de Argentina, lo que le permite
ofrecerle a las PYMEs la mds amplia cartera
de productos para financiar capital de
trabajo o proyectos de inversion

Perspectivas de mercado y
seleccion de instrumentos

financieros

DISERTANTE: GASTON MOLTRASIO

Factores que estimulan el Crecimiento
y el aumento en la inflacién:

* Economia Global en Crecimiento Sin-
cronizado luego de afnos de estanca-
miento

* Indicadores Adelantados (PMI-ISM) en
terreno de expansion

* Inversiones en Bienes de Capital que
parecen despertar

* Paquete de Estimulo Fiscal Americano
* Ganancias Corporativas Saludables

« BoJ - ECB persisten en la expansion
monetaria

* Pleno Empleo en US

Factores que desalientan el Crecimiento
* Fed en retirada: suba de tasas y remo-
cién gradual de estimulos

» Tensiones Comerciales: La buena noticia
es que estos dos ultimos factores pueden
convivir si y soélo si las tensiones comer-
ciales generasen presiones inflacionarias
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permanentes, caso contrario son mutua-
mente excluyentes.

En este entorno es recomendable tener
bonos en el tramo corto-medio.

Nuestras preferencias para el segmen-
to délar son:

* Entre Rios 8,75% 2025 (TIR: 8,15% -
Duration: 4,45 afnos)

* Provincia de Buenos Aires 9,125% 2024
(TIR: 6,15% - Duration: 4 afios)

* Nuestras preferencias para el segmen-
to pesos son:

* Lebacs de Corto Plazo: (TNA 26,7%)

« Bonos CABA y Prov. de Bs As con
ajuste Badlar

* Nuestras preferencias en FCI

* Nuestro fondo ST Renta Mixta es el
qgue logra captar de mejor manera las
oportunidades de inversion menciona-
das anteriormente.

AcindarPymes

SouthernTrust

Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversion S.A

pOEF

MIA + FINANZAS + INVERSIC
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PropTech y Marketing al
servicio del Real Estate

DISERTANTE: MARIO A. LEON ROJAS

Colliers Internacional presentd los
beneficios de PropTech para el Real
Estate y transmitiéo como logrd enri-
quecer sus servicios con la incorpora-
cion de tecnologia que incluye desde
presentaciones multimedia hasta el
manejo de la Big Data.

La inversion en tecnologia permitié a la
consultora inmobiliaria mejorar la expe-
riencia de los clientes, ampliar el alcance
de sus servicios y generar agilmente
negocios a nivel regional.

Mario Ledn Rojas, coordinador de

Marketing y Research Argentina, se

refirid a las ventajas comerciales que
estan generando el uso de PropTech,
junto a estrategias que incluyen pre-
sentaciones en multimedia, las redes
sociales y una red de datos inteligen-
tes (Big Data), que relaciona informa-
cion de los clientes en América Latina,
e indicd que las herramientas multi-
media, como los recorridos virtuales
la realidad aumentada, pueden resul-
tar de gran apoyo en el negocio ya
gue mejora la experiencia del cliente,
y disminuyen tiempo y costos.

La evolucion del mercado:
inteligencia artificial

DISERTANTE: RAMIRO MARRA

En el marco de la quinta edicion de
la Exposicion de Economia, Finanzas
e Inversiones (Expo EFI), Bull Market
Brokers presentd su nueva plataforma
para invertir en Bolsa. Mediante esta,
la empresa ofrece la herramienta mas
completa y poderosa desarrollada en el
Mercado.

La misma cuenta con inteligencia artifi-
cial. Permite detectar el perfil del inver-
sor en base a sus comportamientos, para
luego cruzarlo con las oportunidades de
inversion acordes a cada perfil. Para su
desarrollo, que fue realizado en la misma
empresa, se utilizaron herramientas de
big data, algoritmos y machine learning.

Bull Market Brokers, que ya sorprendid
en el ano 2017 con el primer supermer-
cado de fondos comunes de inversion
del pais, también permitid, gracias a
la tecnologia, que se pueda abrir una
cuenta para operar con ellos en solo

90 segundos. Esto posibilitara tener un

mercado mas federal.

El sector FINTECH es uno de los que
mayor crecimiento registrard en los
proximos anos, por lo que desarrollos
como este pueden llegar a atraer una
mayor cantidad de clientes al mundo de

la Bolsa.

Hotel Hilton | Buenos Aires

Colliers

INTERNATIONAL

ExpPoEFI

ECONOMIA + FINAMZAS + INVERSIONES

ia ¥l CRONIRTA

BULLMARKET

BROKERS
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Estrategia fiscal, frente a la
reforma tributaria

DISERTANTE: GUILLERMO N. PEREZ

GRUPO GNP presentd de la mano de
Guillermo N. Pérez, Presidente y CEO,
un workshop “de negocios”, pero visto
desde la optica fiscal, de facil compre-
sién, aun para personas no especializa-
das en impuestos.

Si bien fue brindado de manera reduci-
da, el contenido del workshop se basd
en casos practicos y reales de ahorros
fiscales, donde por cambiar el negocio,
se optimizo la carga fiscal, dentro de la
absoluta legalidad.

Esta Charla brindd la oportunidad de
apreciar el enfoque diferencial con el
que las empresas deberian abordar la
tematica fiscal (la carga tributaria signi-
fica el 170% del resultado de una
compafia industrial lider en su rubro) y
el buen gerenciamiento de la misma, a

Guillermo N. Pérez

IMPUESTOS, LEGALES Y NEGOCIOS

fin de maximizar sus estrategias y resul-
tados.
www.grupognp.com

CFA, el standard global AL, CFASociety

en finanzas

WS Argentina

DISERTANTE: ALEJANDRO BIANCHI, DANIELA WECHSELBLATT

En el workshop se mostrd la relevancia
de la certificacion a nivel internacional,
el fuerte énfasis que se le da a la ética
profesional y la importancia de contratar
CFA Charterholders. Se habld también
de como evitar caer en estafas como el
esquema Ponzi, operaciones fraudulen-
tas, o en las manos de asesores que solo
buscan su conveniencia descuidando
los intereses de inversor, entre otros. A
su vez, la CNV incorpord la eximicion
de varios mdédulos del examen de ido-
neidad para quienes hayan aprobado
el nivel 1 del CFA. Dicho contexto hace
propicio el momento para que quienes
estén pensando en especializarse en
finanzas, consideren la designacion
CFA, globalmente aceptada como el
"standard de oro". Se comentaron en

la conferencia las caracteristicas del
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programa CFA que hoy tiene mas de
100.000 nuevos candidatos por ano al-
rededor del mundo y de la membresia al

CFA Institute, que cuenta hoy con mas
de 150.000 miembros en 154 paises y
regiones.
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Como invertir en bitcoin y
criptomonedas %Aﬂ@%ﬁ

DISERTANTE: RODRIGO MARQUES

El objetivo del workshop fue explicar qué son ganar con la volatilidad y ser recompensado por
las criptomonedas y cdmo pueden servir como  esta innovacion que estd cambiando los merca-
un poderoso activo de inversion. Después de  dos financieros.

explicar la operacion de bitcoin y otros tipoS

de criptomonedas, hemos explorado las tres WWW.QUANTUATLASPROJ.COM

principales maneras de invertir en criptomo- ATLAS QUANTUM

nedas: holding, trading y investment services.
En holding, se compran critpomonedas espe-
rando que el precio suba. Es una estrategia a
largo plazo. El trading es una estrategia activa
gue tiene como objetivo predecir cambios de
precios en una base mensual o semanal. Los
servicios de inversién o plataformas de inver-
sidon, como AtlasQuantum (https:/quantum.at-
lasproj.com), son opciones donde los inverso-
res pueden invertir sus bitcoins en estrategias
qgue son ejecutadas automaticamente. Al final
de la misma, ha ocurrido un gran debate acerca
de codmo las criptomonedas pueden tener un
lugar en la cartera de cualquier inversor, para

FINTECH: Innovacion y gestidn
de finanzas digitales SIGLO EJ]

La educacion evoluciona

DISERTANTE: MANUEL BEAUDROIT

Universidad Siglo 21 estuvo presente en EXPO EFI el pasado
miércoles 4 de Abril con la presentacion de Manuel Beaudroit
en el workshop Innovacidén y Gestién de Finanzas Digitales:
un analisis del ecosistema en desarrollo y las empresas que
estan llevando adelante las acciones mas innovadoras.
Charles Darwin y su teoria de la evolucidon bien puede tener
su aplicacién en los negocios, sobretodo en el mundo finan-
ciero. Una industria que no ve una disrupcién de tal magnitud
desde los bancos Venecianos del Renacimiento. {Estaremos
ante un nuevo Renacimiento? ¢Un Renacimiento Fintech?
Cuando hablamos de la llegada de una nueva tecnologia,
de una nueva forma de hacer las cosas, los jugadores que
estdn en el mercado, los famosos "incumbentes”, descreen
de la misma y ven amenazado su negocio. Los mas aptos sin
embargo, veran en esto una oportunidad para reconvertirse y
acompafar el cambio que vino para quedarse.

Los esperamos en Universidad Siglo 21 para conocer en pro-
fundidad sobre lo que la innovacion tecnologica propone
para las Finanzas(FINTECH) y compartirla en un ambito de
co-creacion y networking.
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Como ganar desde el primer
momento con una inversion

DISERTANTE: HORACIO VUCETIC

En San Cristébal Retiro es posible rea-
lizar una inversion segura, sin riesgos
y con multiples beneficios. Entre las
ventajas de estos Planes de Inversion
se destaca el incentivo para la retencion
de talentos y la reduccion de la carga
empleador

como para el trabajador. Ademas, los

impositiva tanto para el

aportes capitalizan a una tasa de interés
variable, con rentabilidad en pesos o en
ddlares minima garantizada y el asegu-
rado participa del rendimiento del total
de activos administrados. Quien toma
los Planes decide los montos y plazos

v

San Cristobal

RETIRO

de la inversion y a diferencia de un plazo

ExPOEF]

fijo los fondos pueden rescatarse en S .
cualquier momento. ..———-

" FLE .
Acerca de San Cristdbal Seguro de [N b

Retiro SA e »
San Cristdbal Seguro de Retiro S.A. =
fue creada en 1988 por San Cristébal [
Seguros Generales con el objetivo de
garantizar la tranquilidad econdmica de
las personas.

Cuenta con el respaldo de un grupo ase-
gurador de reconocido liderazgo y 75
anos de trayectoria.

Cocheras con pool de renta.
Nuevos desarrollos.

DISERTANTE: ESTEBAN SUCARI

Ecocheras, firma especializada en inversiones
en cocheras y estacionamientos, presentd en la
Expo EFI 2018 nuevos proyectos de rentabilidad
en el sector. Desde opciones para inversores in-
teresados en el modelo tradicional de alquiler y
renta, como también en los sistema de pool de
renta y renta garantizada. Ademas presentaron
su nueva web: www.cocheras.com.ar.

Asimismo participaron en el seminario sectorial
“Alternativas de Inversion”, organizado por el
diario El Cronista y organizaron un workshop
con el fin mostrar al publico as distintas op-
ciones de inversion que ofrecen. Las cocheras,
en cualquiera de sus modalidades, son una
inversion de renta asegurada en el segmento
inmobiliario. Ideal para inversores conservado-
res que buscan renta y liquidez.

Ecocheras ofrece posibilidades de inversion en
emprendimientos premium y en mas de 150
ubicaciones distribuidas en toda la ciudad. La
alta demanda de espacios para estacionar, el

CHERAS

especialistas en estacionamientos

constante aumento del parque automotor vy la

escasez de nuevas construcciones, hacen de WWW.COCHERAS.COM.AR

esta una inversion cada vez mas atractiva. ECOCHERAS

Q
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Perspectivas de inversion

para el 2018

DISERTANTES: SABRINA CORUJO, AUGUSTO POSLEMAN

En el workshop de Portfolio Personal
sobre Perspectivas de Inversidon para el
2018, la compania planted el escenario
local y externo base sobre el cual debe-
riamos trabajar las estrategias de inver-
sion para este afo que quedo claro -y
sélo bastaron que pasen unos meses-
no serd como el 2017. En una primera
parte, se enumerd lo positivo, vy los
riesgos que se enfrentan en la coyun-
tura internacional (que no parece estar
frente a una nueva crisis inminente, pero
qgue enfrenta hoy algunos desafios).
En una segunda parte, se encuadrd a
Argentina dentro de ese mundo. Aca,
y dentro del viejo dicho de “ver el vaso
medio lleno o medio vacio”, se optd
por la primera vision. Una mirada opti-
mista, pero en las que se apuntd a ver
todo en lo que se avanzo, y si estas nos
permiten seguir pensando que se va por
el camino correcto para lograr un cre-
cimiento sostenido y una mayor esta-

bilidad institucional. Es claro igual, que
no es un escenario libre de riesgos y/o
desafios por delante, que el mercado
tomo y tomara. Asi lo reflejo, de hecho,
el comportamiento de las cotizaciones
en los ultimos meses. Demostrando que,
en concreto, el gradualismo del modelo
también es un reto para el mercado. Las
expectativas de corto, se mantienen

sobre la reforma de la ley de mercado, y
la posible recategorizacion de Argenti-
na como mercado emergente.

Cuatro indicadores para
detectar acciones ganadoras

DISERTANTE: DIEGO MARTINEZ BURZACO

Sacarse el traje de ahorrista y pasar a
vestirse como inversor implica muchas:
determinacion, audacia y disciplina.

El workshop en cuestidon tiene como
fin dos objetivos claros: el primero esta
asociado a la necesidad de fomentar
la educaciéon financiera entre nuestro
espectro de ahorristas argentinos; el
segundo, con la necesidad de que cada
inversor que comienza a dar sus prime-
ros pasos en el mercado de capitales
cuente con una metodologia aplicable a
sus decisiones de manera tal de minimi-
zar los riesgos al momento de incorpo-
rar un activo financiero a su portafolio.
En este sentido, se ha desarrollado
cuatro variables claves a conisderar
antes de comprar una accion:

1. El rol de los Insiders: lo qué estan ha-
ciendo estos jugadores con las acciones
de su compafia puede ser un factor anti-
cipatorio de la evolucion de la cotizacion.
2. La expansion de las ventas: la evolu-
cion de la facturacion en términos reales
de una empresa es un indicador claro
que nos brinda el grado de aceptacion
del consumidor.

3. Flujo de Fondos Operativos: una
compafia capaz de generar flujo de caja
libre a partir de sus operaciones tiene
una flexibilidad uUnica para sobrellevar
momentos de crisis.

4. Volumen: El monto negociado con-
validada la tendencia del activo y da el
timing de entrada.

P hatalg,

www.portfoliopersonal.com

Para ver el articulo
completo ingresa a:

WWW.PORTFOLIOPERSONAL.COM
PORTFOLIO PERSONAL
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Cinco claves para ganar
plata con fondos comunes ALAXIS sz

de inversion

DISERTANTE: FEDERICO PEREZ

Federico Pérez, Senior Portfolio Manager de Axis,
presentd las principales claves que debe conocer
una persona antes de definir su inversion.
Escapando de los cldsicos conceptos que
podemos escuchar hoy en dia, Federico habld
de cémo medir el riesgo, entender cual es
el retorno esperado, diversificar la inversion,
conocer el tipo de gestion que realiza el fondo y
tener acceso a los managers.

Ademas, destacd que este ultimo punto es el
mas importante a la hora de elegir un fondo, ya
gue un asesoramiento personalizado va a permi-
tir conocer la estrategia y lineamientos particu-
lares de cada Fondo y por lo tanto nos permitira
entender si es el indicado para nosotros.

Por udltimo, resaltd que siguiendo estas simples
recomendaciones y tomando una lectura detenida
del reglamento de gestion, lograremos realizar una
inversion acorde a nuestros objetivos personales.

Coémo ganarle al
y a la inflacion

DISERTANTE: JOSE IGNACIO BANO

El Workshop presentd alternativas de inversion
en Renta Fija, con foco en inversores con un perfil
de riesgo conservador y moderado.

Luego de una retrospectiva sobre 2017, aifo en
gue las inversiones en Lebacs superaron amplia-
mente a las inversiones en Plazo Fijo y a la te-
nencia de Ddlares, se pasd a analizar las proyec-
ciones de las principales variables econémicas y
se concluyd que Lebacs serian nuevamente una
excelente inversion pero se detectaron también
otras oportunidades en bonos.

Los bonos en ddlares ganaron en rendimiento
por la suba de tasas y presentaron un buen
punto de entrada. También los bonos indexa-
dos por CER por asegurar superar la tasa de
inflacion en cualquier momento y generar re-
sultados reales superiores al 4%.

Finalmente, suponiendo un recorte entre tasas

@ invertirOnling. com
M e JTT - M0l I M 1 O

de Badlar y Lebacs, bonos indexados por Badlar
se mostraron con buen potencial de rendimiento.
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cCOmo potenciar tus
finanzas? Los principales -
tips para invertir en Bolsa

Fundacion
Bolsa de Comercio
de Buenos Aires

DISERTANTES: MANUEL OYHAMBURU / FEDERICO LEFFLER

Con mas de 150 asistentes se desarrolld6 de la Fundacion Bolsa de Comercio de
el Workshop éComo potenciar tus finan-  Buenos Aires, Lic. Manuel Oyhamburu,
zas? Los principales tips para invertir en y hubo mucha participacion del publico

Bolsa en 2018, organizado por la Funda-
cién Bolsa de Comercio de Buenos Aires.
A lo largo de los 60 minutos que durd la
actividad, se trataron temas vinculados
con la toma de decisiones de inversion, el
equilibrio riesgo - retorno, los principales
riesgos a evaluar en los diferentes instru-
mentos de inversidon, y se mencionaron
consejos muy simples pero gque nunca
estd de mas recordar para quienes ad-
ministren carteras de inversion, propia o
de terceros. Hacia el final, se expusieron
una serie de graficos y datos sobre la
economia y los mercados bursétiles en la
actualidad para que el publico sacara sus
propias conclusiones.

El Workshop estuvo a cargo del Director

presente.
Para mas informacion:

www.fundacionbolsa.com.ar
0 seguinos en ¥ : @FundacionBCBA

Cémo transformar las ventas
digitales de tu empresa

DISERTANTES: ANDRES SNITCOFSKY | ALAN POPOVSKY

Leadaki junto a Google Argentina anali-
zaron las nuevas formas de consumo de
informacién de los compradores online,
y presentaron soluciones para mejorar
los procesos de ventas a través de he-
rramientas tecnoldgicas y las campafas
de marketing digital.

Andrés Snitcofsky, Co-Fundador de
Leadaki, destacd que la conexidn per-
manente con los usuarios es cada vez
mas relevante a la hora de llegar en
forma efectiva a los consumidores y
explicd paso a paso cémo lograrlo. A
su vez, Gonzalo Pascual, Director Ventas

por Canales de Google para América
Latina, identificd a un nuevo consumi-
dor online que basa sus decisiones en
micro-momentos.

Leadaki es Premier Partner de Google,
un programa diseflado para ayudar a las
empresas a tener presencia online y en-
contrar nuevos clientes. Para ser selec-
cionado como Socio Premier de Google,
las agencias de marketing digital como
Leadaki deben pasar una serie de exa-
menes y probar su habilidad en el uso
de las herramientas de Google.

™ LEADAKI

Mas clientes para tu negocio

f Google
| Partner

ExpoEFI
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Como conquistar a los millennials:

herramientas para atender a los

nuevos compradores

DISERTANTE: FACUNDO MALDONADO

éComo conquistar a los millennials?
Somos una Agencia de Comunicacion
Grafica, pioneros en la industria de la
impresion. Entender, satisfacer y man-
tener a nuestros compradores, publico
objetivo, es un desafio diario, con el cual
estamos sumamente comprometidos.
Mas del 70% de nuestros compradores
son millennials.

Se consideran millennials a las personas
nacidas entre 1981 y 1995; jévenes entre
20 y 35 aios que se hicieron adultos con
el cambio de milenio (en plena prosperi-
dad econdmica antes de la crisis)
DESAFIO:

e Las empresas deben utilizar una amplia
gama de canales y dispositivos y mante-
ner una comunicacion y experiencia de
cliente consistente y bien orquestada
entre ellos.

DIGITAL VS FISICO PASO A DIGITAL + FISICO
Marketing de experiencias:

Los millennials son extremadamente so-
ciales. Las redes sociales no son soélo un
medio de comunicacion para ellos sino
una parte integra de su vida social. Si la
experiencia con una empresa O servicios
es positiva suelen compartirla y reco-
mendarla.

Personalizacion masiva y Big data:

Los Millennials son clientes que no
buscan exclusivamente una buena aten-
cidn, sino que exigen personalizacion y
esperan que la empresa se adecue a sus
preferencias.

TIENDAS ONLINE:

Casi todas las relaciones basicas coti-
dianas de los millennials estan interme-
diadas por una pantalla.Tanto es asi que
esto se ve reflejado en el aumento de las
ventas a través de plataformas on-line y
en consecuencia la evolucion del comer-
cio electrénico cada afno.

Copileidy desarrolla la plataforma online

Tecnologia Blockchain: la
era de las criptomonedas

DISERTANTE: JESUS ALBERTO CHITTY PEREZ

Sailing Globlal Investments y la consul-
tora Blockchain Argentina realizaron
una charla en la EXPO EFI 2018, la in-
tencion era brindar informacion tanto
a inversores como interesados sobre la
novedosa tecnologia Blockchain.
Durante el evento, se explicd que una
cadena de bloques o Blockchain es
esencialmente un registro, un libro
mayor de acontecimientos digitales que
esta “distribuido” de forma descentra-
lizada y es compartido entre muchas
computadoras diferentes.

El concepto de cadena de bloques fue
aplicado por primera vez en 2009 como
parte de Bitcoin. El bitcoin es una crip-

tomoneda o moneda virtual, una unidad

de pago auto-regulada sin referencia
fisica ni respaldo de un pais, que pre-
serva el anonimato de sus propietarios y
cuyas transacciones se realizan a través
de internet mediante cddigos cifrados
y confirmados de manera multiple por
los propios integrantes de la red. Sin
embargo, hoy en dia existen diversos
usos que se le pueden dar a una cadena
de bloques, los cuales han convertido
a esta tecnologia en mucho mas que la
estructura de monedas digitales.

Las asistencia a la charla superd nues-
tras expectativas (170 personas), lo que
nos da sefales de la relevancia de la tec-
nologia Blockchain en el interés publico.

o
COPILEIDY
a

Web to Print, con la cual el usuario puede
SIMPLIFICAR los procesos de compra
AGILIZAR sus pedidos. La plataforma
permite VISUALIZAR, EDITAR y obtener
una prueba de impresion al instante.

GLOBAL INVESTMENTS

ALYCP N'578 - ACYDI N'54

ExpOEFI

ECOMNOMIA + FINANTIAS = i RSN E
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Mercado laboral en Argentina:

actualidad y perspectivas

DISERTANTES: JUAN CARLOS MARTINEZ, HENRY LUBEL, ERIK DOLA

Derribando mitos sobre el mundo
del empleo en Argentina.

En el workshop “Mercado laboral en Ar-
gentina: Actualidad y perspectivas” se
analizé la realidad sobre la generacion
de empleo en nuestro pais, tendencias y
expectativas para lo que viene.
Abriendo el panel, Henry Lubel y Erik
Dolan, de Claves ICSA, exploraron el
panorama actual del empleo formal en
Argentina, los niveles salariales y las in-
dustrias que muestran mayores indicios
de recuperacion. Por su parte, Graciela
Vinocur -Gerente de Bayton Profes-
sional- y Maria Laura Scarano -Gerente
Nacional de Seleccion de Bayton Grupo
Empresario- dialogaron sobre los desa-
fios en la atraccion de talentos, conver-
gencia generacional, nuevos paradig-
mas y el futuro del empleo.

Inversiones con futuro

DISERTANTE: SANTIAGO LLULL, MARCOS MASTRANGELLO, SERGIO MORALES BETANCOURT

Con el objeto de fomentar las inversio-
nes y el mercado de capitales, Futuro
Bursatil llevd a cabo el Workshop deno-
minado “Inversiones con Futuro”.

El evento comenzd con la presentacion
sobre herramientas del mercado, a
cargo de Santiago Llull, Vicepresidente
de la Sociedad de Bolsa, quien también
actué como moderador de la exposi-
cion. Y el desarrolld estuvo a cargo por
los reconocidos analistas financieros,
Sergio Morales y Marcos Mastrangelo,
pertenecientes al prestigioso Centro

Latinoamericano de Inversiones (CELAI)

éQué recomendaron dichos analistas?

Nos cuentan en primer lugar, que las
Inversiones con Futuro son aquellas que
se pueden hacer hoy y que posibilitan
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cambiar nuestro futuro. Es por eso que
recomiendan una adecuada planifica-
cion financiera basada en sdélidos Funda-
mentos y a largo plazo. En este sentido
también indican que la mejor inversion
es aquella ideal para cada uno de los
inversores y su perfil de riesgo. Los que
prefieran eliminar el riesgo cambiario,
un Fondo Comun de Inversiones (FCI)
compuesto por letras y bonos cortos en
dolares consideran una buena alterna-
tiva. Sin embargo, sefalan que no ven
grandes variaciones del tipo de cambio
a corto plazo por el comienzo de la li-
quidacion de cosecha gruesa. Y en este
sentido, que es preferable posicionarse
en LEBACS a corto plazo. Para los mas
arriesgados, indican que se ha realiza-
do una encuesta en las redes sociales,

Bayton

GRUPO EMPRESARIO

AMFUTURO

sobre las expectativas del Mercado en
Renta Variable, y los inversores han se-
leccionado Central Puerto, Cablevision y
Cresud.




¢Qué es BYMA en el contexto

STA EDICION

de mercados de capitales?

DISERTANTES: CLAUDIO ZUCHOVICKI, RAMIRO TOSI

BYMA es una Bolsa de Valores que con-
centra todos los pasos de la industria
del Mercado de Capitales Argentino.
Sus principales pilares son la integracion
vertical, solidez patrimonial, adhesiéon a
regulaciones y normas internacionales,
tecnologia y educacion.

BYMA es Bolsa de Valores, Camara
Compensadora, Contraparte Central,
Depositaria Central, Emisora.

BYMA pone a disposicién de los inver-
sores un ambito de negociacion, para
que puedan comprar o vender valores
negociables. También educacion, tecno-
logia e informacidn en tiempo real, para
inspirar, alentar y respaldar sus negocios
en el contexto econdmico.

BYMA se encuentra en un proceso de
desarrollo permanente para permitir
el acceso al Mercado de Capitales. Re-
cientemente firmé un acuerdo para el
lanzamiento de indices con S & P Dow
Jones Indices.

BYMA transforma el ahorro en inver-
sidn productiva aplicable a proyectos
de financiamiento que colaboren a la

generacion de trabajo y al crecimiento
econdmico del pais.

Desarrollos tecnologicos

en BYMA

DISERTANTE: ALEJANDRO WYSS, FEDERICO OSTERMANN

En el ultimo ano, BYMA concluyd la
implementacion de la Plataforma de
Negociacion Secundaria provista por
“Millennium IT” perteneciente al Grupo
LSEG, London Stock Exchange. Ha ad-
quirido y puesto en funcionamiento un
nuevo sistema de control de riesgos y
garantias y profundizado el DMA (Direct
Market Access) o Acceso Directo al
Mercado (ADM) habilitando la posibili-
dad de utilizar protocolo FIX (estandar
internacional).

BYMA, brinda conexidn Directa de alta
velocidad y ha comenzado con la ho-
mologacion de algoritmos (predictivos
y HFT) en los procesos de negociacion

proyectando incorporar herramientas
middle y back-office para ALyCs.

Sus objetivos de corto plazo seran
aumentar la capacidad para obtener
mayor volumen de negocios e incre-
mentar la permeabilidad, reduciendo
barreras tecnoldgicas para facilitar
el ingreso de mas participantes al
mercado; con ello se procura, facilitar
el uso y la captacion de nuevos clientes,
mejorar la eficiencia por medio de la in-
tegracion de procesos, disminuir riesgos
y aumentar la eficiencia en el manejo de
garantias.

Hotel Hilton | Buenos Aires
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Planificacion financiera eficiente

para personas y Pymes

DISERTANTES: NICOLAS DILLENBERGER, SEBASTIAN CANCELA, GONZALO TERRAZAS.

Grupo Loyalty es la consultora financiera
lider en la Republica Argentina, desde
el afo 2000 asesoran a mas de 10.000
personas y brindan servicio a 1300 em-

eso qué eligen a las mejores companias
del mercado (Zurich, AR Partners, Delta
Asset Managment, Acindar Pymes, In-
verLease, Consultatio) para abarcar las

presas. Cuentan con un equipo de 150
consultores profesionales, responsables
y comprometidos con la vision de la
empresa Transformar la vida de los
Argentinos a través de una planificacion
inteligente de sus finanzas personales vy
corporativas.’

Operan en CABA, GBA, Bahia Blanca,
Mendoza y San Juan.

Tienen como compromiso que sus clien-
tes optimicen el manejo de sus finanzas
a través de soluciones seguras, simples
y rentables, pensando en el largo plazo.
Grupo Loyalty entiende que asociarse a
sus clientes es el Unico camino, es por

Real Estate: ¢Como invertir y
en que mercados en el 2018?

DISERTANTES: MARIANO CAPELLINO

Mariano Capellino, co fundador y CEO de
IMNSA compartid las claves para invertir en
Real Estate. El workshop también permitio
mostrar el boom de dos mercados que son hoy
el destino de los inversores globales: Espafa vy
Detroit. Segun Capellino, que también participd
en el Seminario de Alternativas de Inversion, es
posible lograr rendimientos superiores al 10%
sostenidos a largo plazo sin apalancamiento.
Para eso se requiere gestionar los inmuebles en
forma activa en lugar de lo que habitualmen-
te se hace que es mantener un inmueble por
muchos afnos perdiendo rentabilidad. Hoy los
ciclos de los mercados son los que dominan el
negocio y hay que decidir donde ingresar y en
gué momento. Una de las claves es tener la ca-
pacidad de comprar a precios muy por debajo
del valor de mercado y eso requiere conoci-
miento y habilidad. También desplazarse de un
mercado a otro, de un tipo de inmueble a otro.

14

Esta comprobado que cada mercado tiene una
ventana de oportunidad de tiempo limitado y
lo que fue negocio en un periodo seguramente
no lo sera en el siguiente.

Puede ver el video del workshop en
www.e-inmsa.com

Grupo
. Loyalty

iInmsa

Real Estate Investments Company
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Invertir en Indices
accionarios: nuevos desafios

DISERTANTE: MARCELO COMISSO

(p ROFEX

Marcelo Comisso, gerente de I&D, brindd de-
talles metodoldgicos del indice de Acciones
ROFEX 20, disefado para medir el desempeio
de una cartera integrada por las veinte accio-
nes mas liquidas en el mercado accionario local
ponderadas por su capitalizacion bursatil. Se
diseid recogiendo las mejores practicas para la
elaboracion de indices bursatiles a nivel inter-
nacional.

Entre las principales ventajas en la operatoria
de futuros y opciones sobre estos contratos, se
encuentra el uso mas eficiente del capital, el po-
sicionamiento en forma apalancada a la suba y
a la baja, la reduccién de los costos de diversifi-
cacion y la cobertura para carteras de acciones.
De este modo, ROFEX pone a disposicion del
publico inversor una herramienta superadora
respecto de los futuros actualmente negocia-

dos sobre el indice Merval.

Escuela Argentina de
Finanzas Personales

Inversiones 2018: é¢Ddénde
estan las oportunidades? <

DISERTANTES: LEONARDO ROCCO, MARIANO OTALORA

La Escuela Argentina de Finanzas Personales, sarrollar la importancia de la educacion finana-
presentd las oportunidades de inversion para ciera para la toma de decisiones.

este 2018, tanto en el Mercado de Capitales,
como en Mercados como el inmobiliario y el
agro. Participaron de la charla, La Lic Isabel
Pita, Socia fundadora de Balanz Capital desa-
rrollando la importancia del mercado de capi-
tales en la economia y las oportunidades de
inversion que presentan distintos instrumentos
de Renta fija y renta variable en la Argentina y
en otros mercado del mundo, por su parte el
presidente de la Escuela Argentina de Finanzas
Personales (www.eafp.com.ar) el Dr. Leonardo
Rocco desarrolld su mirada sobre el negocio
inmobiliario analizando tanto la mirada de los
precios como la perspectiva de distintos ne-
gocios fuera de la compra de departamentos
tradicional y el Lic Mariano Otalora, especialista
en finanzas y director ejecutivo de la escuela,

fue en encargado de moderar los temas y de-
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Coémo ganar dinero en
tiempos de alta volatilidad

@ E#IIETNACIEFEA

DISERTANTE: MIGUEL ANGEL BOGGIANO

El principal mecanismo por el cual las acciones
y los bonos han subido en el mundo en los
ultimos 8 afnos, se pone en reversa. La Reserva
Federal ya comenzd a reducir el tamafo de su
hoja de balance, y para octubre la estara redu-
ciendo a un ritmo de $600B por afo.

Sin duda el Banco Central Europeo y el Banco
de Japdén comenzaran a recorrer el mismo
camino, mas temprano que tarde. En conse-
cuencia, es de esperar una retraccion en las
valuaciones tanto de bonos como de acciones.

Es momento de vender.

Argentina, no es ajena al contexto internacional
y se vera envuelta en esta ola de venta. Aun si
fuera declarada Mercado Emergente, enfrenta-
rd presion vendedora como les sucedid a otros
paises en idéntica situacion. Vender Argentina.

Secretos y estrategias de

. , . Y SouthVentures
los inversores mas exitosos O southventy

DISERTANTE: SEBASTIAN ORTEGA

En 2007, Buffett apostd USD 1 millén a
qgue la mayoria de los fondos de inver-
sion perderia frente al S&P 500 (indice
del mercado de EE.UU.) en los siguien-
tes 10 anos. Buffett gand, los fondos
perdieron. En efecto, soélo 1 de cada 20
fondos pudo ganarle al mercado.

Ocurre que los ingresos de los fondos
dependen mas de la cantidad de dinero
gue administran que de sus resultados, y
por eso, la mayoria ofrece todo aquello
que el cliente quiera comprar, aun
cuando no sea rentable.

dQué hacen aquellos que si le ganan al
mercado? Compran barato y venden
caro, de acuerdo al valor de las empre-
sas y no a las variaciones de precios.
Juzgan por los fundamentos de largo
plazo ya que, en el corto, los mercados
son emocionales e impredecibles. Van a

contramano: entran en medio del panico
y salen durante la euforia.

Nuestro objetivo: distinguir las estra-
tegias rentables, y evitar caer en la se-
ductora tentacion de quienes terminan
perdiendo.




30 Libros presentados

ExpoEFI
4y 5 de Abril

Espacio
literario

En el espacio literario mas de 30 autores
presentaron sus libros y respondieron preguntas
sobre las distintas tematicas que abordaron en
cada uno de ellos.



EXPO EFI 2018 Espacio literario

Autores vy libros presentados:

Jornada 1

Economan
Mariano Gorodisch
PRESENTO: MARIANO GORODISCH

Progresos en mediciéon de la economia
Ariel Coremberg

PRESENTARON: ARIEL COREMBERG, WALTER SOSA
ESCUDERO

Mujeres ejecutivas. Liderazgo sin preconceptos
(Charla)

PRESENTARON: GABRIELA TERMINIELLI, CARINA
ONORATO

Protocolos en la empresa de familia
Maria de los Angeles Lucero Bringas
PRESENTO: MARIA ANGELES LUCERO BRINGAS

La empresa Familiar

Elsa Ribbert, Maria de los Angeles Lucero Brin-
gas, Mario J. Riafo

PRESENTO: ELSA RIBBERT
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El rostro humano del capitalismo
Adrian Ravier
PRESENTO: ADRIAN RAVIER

sAdLING

Mindfulness. La meditacion cientifica.
Martin Reynoso
PRESENTO: MARTIN REYNOSO

Libertad y conviccion. Ensayos en honor al Dr.
Cachanosky

AAVV

118

PRESENTO: WENCESLAO GIMENEZ BONET

Corrupcion
Vicente Monteverde
PRESENTO: VICENTE MONTEVERDE

Liderazgo para los nimero 1
Joaquin Sorondo
PRESENTO: JOAQUIN SORONDO

Otra vez sopa
Diego Giacomini - Javier Milei
PRESENTO: DIEGO GIACOMINI

La argentina devorada
José Luis Espert
PRESENTO: JOSE LUIS ESPERT

Los secretos de la Casa Rosada
Liliana Franco
PRESENTARON: LILIANA FRANCO

Historia necesaria del Banco Central de la Re-
publica Argentina

Marcelo Rougier - Florencia Sember
PRESENTARON: MARCELO ROUGIER, FLORENCIA SEMBER

Feminomics
Virginia Porcella
PRESENTARON: VIRGINIA PORCELLA, CARINA ONORATO



Jornada 2

Yo pago, tu pagas, ellos gastan
Guillermo Lanfranconi
PRESENTO: GUILLERMO LANFRANCONI

Malversados: Como la falacia se apoderé del
debate politico (y codmo volver a la légica de la
argumentacion)

Ezequiel Spector

PRESENTO: EZEQUIEL SPECTOR

Argentina innovadora
Maria Eugenia Estenssoro - Silvia Naishtat
PRESENTO: SILVIA NAISHTAT

Grandes inversores. Secretos revelados.
Marcelo Abad

PRESENTARON: ALEJANDRO BIANCH, MARCELO ABAD,
JOSE DAPENA

10 Principios liberales en economia
lvan Carrino
PRESENTO: IVAN CARRINO

Presentacion del Indice de calidad institucional
Fundacioén Libertad y Progreso
PRESENTARON: MARTIN KRAUSE, AGUSTIN ETCHEBARNE

Créditos UVA. La guia definitiva.
Mariano Otédlora - Leonardo Rocco
PRESENTO: MARIANO OTALORA

Finanzas Pop
Mariano Pantanetti
PRESENTO: MARIANO PANTANETTI

STA EDICION Hotel Hilton | Buenos Aires

Fernando Monckeberg,

el responsable del milagro chileno.
Gastdn Vigo

PRESENTO: GASTON VIGO

Los nuevos reyes argentinos
Sebastian Catalano
PRESENTO: SEBASTIAN CATALANO

Alvear, el comienzo de la grieta
Santiago Chelala
PRESENTO: SANTIAGO CHELALA

Historias de fracasos y fracasados
que cambiaron el mundo

Demian Sterman

PRESENTO: DEMIAN STERMAN

Saberlo es Negocio
Claudio Destéfano
PRESENTO: CLAUDIO DESTEFANO

10 Economistas argentinos

Juan Carlos de Pablo

PRESENTARON: JUAN CARLOS DE PABLO,
FERNANDO NAVAJAS

Contra la corrupcion
Graciela Ocafa
PRESENTO: GRACIELA OCANA
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Lineas de financiacion para Pymes
Impulsa tu crecimiento de manera agil y simple

v Calificacion express de hasta $ 16.000.000 @®

#Su pm 0810-333-7873

supervielle.com.ar
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