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[ académicas |

® DEPARTAMENTO DE FINANZAS

50%
50%

El Departamento de Finanzas lleva adelante
desde el 2012 en conjunto con Bloomberg Institute
el examen BAT (Bloomberg Assessment Test)
que se toma a nivel mundial.

En 2012 dieron el examen alumnos y gradua-
dos de la Maestria en Finanzas y los resultados
en algunas areas de las finanzas muestran que
la performance supera la media mundial.
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® HARVARD PROJECT ON CLIMATE AGREEMENTS

-Participacion de Mariana Conte Grand

El Proyecto de la Universidad de
Harvard sobre Acuerdos Climaticos
de la John F. Kennedy School of
Government ha invitado a Mariana
Conte Grand, Directora de la Maes-
tria en Economia, a escribir un do-
cumento sobre la factibilidad de que

metas de carbono dinamicas (esto es, topes a las emisiones
de gases de efecto invernadero relacionados con el PBI) sean
incorporadas en los nuevos acuerdos sobre cambio global
que se estan negociando a nivel internacional. Este trabajo
es el primero que el Harvard Project on Climate Agreements
solicita a un académico latinoamericano.

® FUTBOL Y FONETICA - German Coloma

El profesor German Coloma, Di-
rector de la Maestria en Evaluacion
de Proyectos, ha publicado en dos
revistas internacionales con refera-
to, dos trabajos que interrelacionan
métodos y enfoques econémicos con
problemas que tienen que ver con el
fatbol y con la fonética. El primero de
ellos, “The Penalty-Kick Game under
Incomplete Information”, ha aparecido en el nimero de agosto
de la revista Journal of Game Theory y busca interpretar a las
situaciones de tiros penales en el f(itbol como un juego de es-
trategia en el cual el arquero tiene informacion incompleta res-

pecto de ciertas caracteristicas relevantes del jugador que va
a patear el tiro penal. El otro articulo se llama “The Socio-Economic
Significance of Four Phonetic Characteristics in North American
English”, y acaba de ser publicado en el American Journal of
Linguistics. Sutema es el uso de un método econométrico (es-
timacion de “precios heddnicos”) para evaluar la importancia
que tienen ciertas formas particulares de la pronunciacién del
idioma inglés como signo de pertenencia a un determinado
grupo socioecondmico. Ambas contribuciones habian apare-
cido ya, en versiones preliminares, como en la Serie Docu-
mentos de Trabajo de la UCEMA (nGmeros 459 y 487).
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® NUEVO LIBRO DEL DR. RODOLFO APREDA

La Editorial Nova Science ha publi-
cado el tercer libro del Dr. Apreda con el ti-
tulo Governance Risks in Organizations:
A Clinical Approach with Tools for
Decision-Making (New York, noviem-
bre de 2012). Los temas que aborda
este trabajo son los siguientes:
Capitulo 1: Acerca de la naturaleza y
alcance del Corporate Governance en
la economia global.

Capitulo 2: El enfoque clinico de la gobernancia.
Capitulo 3: Riesgos de gobernancia.

Capitulo 4: Desempefio de la empresa y riesgos de gobernancia.
Capitulo 5: Inestabilidad financiera global y gobernancia opaca.
Capitulo 6: Un Scoreboard para los riesgos de gobernancia.

La obra es el producto de cinco afios de investigacio-
nes del autor iniciadas en el 2007, sobre riesgos de gober-
nancia en organizaciones.

Nova Science también le ha publicado al Dr.
Apreda en el 2006 la obra Differential Rates, Residual
Information Sets and Transactional Algebras;y en
el 2007 Public Governance: A Blueprint for Political
Action and Better Government.

® PAPER DE EDGARDO ZABLOTSKY

El paper "Mauricio" del Dr.

Edgardo Zablotsky, ha sido publi-

cado en una revista cientifica de

San Petesburgo: Russian Jews in

America Vlol. 7. Compilado y editado

} 4 por Ernst Zaltsbherg. "Giperion’, To-
ronto; Saint-Petersburg. P. 22-36.

(Pycckume espen B AMepuke. KH.7. Pef-cocT. .3anbubepr.
N3p-Bo "MTvnepuoH", TopoHTo; CaHkT-MeTepbypr, 2013-22-
36). El mismo trata sobre la Colonia Mauricio, la primera colonia
establecida sobre tierras adquiridas por la Jewish Colonization
Association en nuestro pais, desde su fundacién hasta su nunca
aclarado ocaso y propone una explicacion para el mismo.

@ LIBRO DISTINGUIDO - ALEJANDRO GOMEZ

El libro Creadores de Riqueza,
del profesor Alejandro Gémez, fue
distinguido como uno de los 10 li-
bros de empresas mas importantes
de 2012, publicados en castellano
en Espafia por la Red Know Square.
Creadores de Riqueza apunta a
rescatar la figura del emprendedor
como agente que aporta a la so-

ciedad mas que su fortuna personal o el éxito de su
compafifa. Es un recorrido histérico que comienza en

la Edad Media y llega hasta el presente analizando A .
la historia de quienes con esfuerzo, superacion, :)f't
tenacidad, creatividad, innovacion y vision de
negocios persiguieron sus suefios, superaron las b
crisis y vencieron los obstaculos que se cruzaron en
su aventura emprendedora.

NUEVO LIBRO DEL DR. JOSE DAPENA

— El profesor José Pablo Dapena
ha publicado recientemente con el
sello editorial de la Fundacién de
la Bolsa de Comercio de Buenos

~ Aires Instrumentos de Inversion y

Mercados Financieros. Este es un

libro introductorio a las finanzas y los mer-
cados de capitales que apunta a explicar los
instrumentos a partir de los cuadros financieros
contenidos en los diarios especializados Ambito
Financiero y El Cronista Comercial.
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Stakeholders Management

Por Gabriel Romano, profesor de Gestion de Proyectos, UCEMA.

Consideraciones a tener en cuenta para un correcto management organizacional.

Un stakeholder (interesado) es cualquier persona, grupo de
personas o institucién que puede influir positiva o negativamente en
losresultados de una gestion organizacional. Esto aplica ala eficacia
(lograr o no los resultados) y a la eficiencia (con qué necesidad de
recursos se obtienen los resultados). En el extremo son apéstoles
que pueden ayudarnos a alcanzar nuestros objetivos o ser los
terroristas que haran todo lo posible para que no lo hagamos.

En la mayoria de los casos el trabajo organizacional referido
a estas cuestiones se basa en mecanismos intuitivos y de
relacionamiento o quimica personal. Esto es algo aceptable a
nivel individual pero las cosas se complican cuando la cantidad
de vinculos crece y se institucionaliza (las relaciones no son sélo
entre personas sino tamhién entre organizaciones completas con
objetivos definidos que no siempre son compatibles).

Por ejemplo, en un proyecto en el cual interactdan cinco
personas no pareceria representar un mayor problema mantener las
comunicaciones fluidas. Pero si en vez de personas pensamos en
canales (vias de comunicacion) nos encontramos con la siguiente
situacion:

2D

Diez canales de comunicacion representan un desafio mayor
al original y, si se observa esta situacion en un marco ampliado
se apreciaran cuestiones externas al ambito de trabajo (factores
ambientales) que también influyen en las comunicaciones.

Existen diferentes mecanismos para trabajar con los
interesados. Disciplinas completas se basan en el entendimiento de
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estas cuestiones. Méas alla de esto son muy pocas las organizaciones
que trabajan de manera estructurada. Sin ir mas lejos, cuando nos
preguntamos cuantas veces armamos un plan de comunicacion al
momento de llevar adelante algln proyecto, la respuesta habitual
suele ser “nunca”. Un plan de comunicacion no es ni mas ni menos
que una serie de cuestiones que se deben atender para garantizar
que los interesados clave reciban la informacién necesaria, en el
formato adecuado y con la frecuencia definida.

Un ejemplo que grafica el impacto que puede tener una mala
gestion de interesados sobre la estrategia de una organizacion es
lo ocurrido en la Papelera Botnia, hasta 2010. Por no haber tenido
en cuenta a los vecinos como stakeholders criticos, el conflicto
escald hasta transformarse en un tema de estado entre Argentina
y Uruguay, generando perjuicios econémicos enormes para la
organizacion ejecutante, la empresa finlandesa UPM-Kymmene
(previamente propiedad de Metsa-Botnia) y para las economias de
ambos paises.

Un plan de comunicacién no es ni mas ni
menos que una serie de cuestiones que
se deben atender para garantizar que los
interesados clave reciban la informacién
necesaria, en el formato adecuado y con la

frecuencia definida.

En esta instancia surge la primera cuestion que es quiénes son
nuestros stakeholders. Teniendo en cuenta la definicion que hemos
dado pueden ser, entre otros:

* Empleados de la organizacion.
* Organismos de control.
*Vecinos.

* Camaras empresariales.

* Empresas vinculadas.

* Proveedores.

* Clientes.

» Competidores.

Ademds de su individualizacion, es importante documentar
sus intereses, su nivel de participacién y de impacto sobre los
resultados del proyecto.

La identificacion de los interesados es clave para poder
gestionar su influencia, y cuanto antes se conozcan mayor sera el
efecto positivo 0 negativo que podran ejercer sobre los objetivos
del proyecto.

A partir de su identificacion se debe priorizar a los stakeholders,
lo que implica definir quiénes son prioritarios para el logro de los
objetivos. Para esto hay que definir criterios en base a los cuales
ponderarlos. Cominmente se utilizan el poder de influencia y el
interés de ejercerlo como los principales.

Por ejemplo, los interesados podrian clasificarse en base a la
siguiente matriz:

A

Alto
Mantener Gestion
Satisfecho Proxima
Poder
Monitorear Mantener
(esfuerzo Informado
minimo)
Bajo

>

Bajo Interés Alto

Claramente los esfuerzos de gestion deberian enfocarse en los
interesados con alto poder y alto interés. Es importante entender
cudles son sus requisitos concretos y qué expectativas subyacen
detras de ellos a fin de gestionarlas adecuadamente.

Una vez establecidos los requerimientos de los principales
interesados es fundamental entender si estan alineados con el
alcance (preliminar en esa instancia) de la gestion. El alcance se
define como lo que estd y lo que no esta incluido en el trabajo a
realizar.

Para cada interesado es posible desarrollar una estrategia de
seguimiento especifica si la situacion asi lo justifica. Con el detalle
de los interesados se planificard el esquema comunicacional de
la gestion; basicamente se buscara definir y documentar: ;quién
necesita informacién?, ;qué informacién necesita?, jcudndo la
necesita?, jcomo se le suministrard? y jquién la suministrara?

Una herramienta fundamental para tratar con los distintos
interesados es un registro de cuestiones. Basicamente una planilla
donde, como minimo, se detallen la fecha de inicio de determinada

cuestion, el responsable por su atenciény la fecha de su resolucion.

De esta forma, se dispondrd de datos concretos que
prevaleceran sobre cualquier percepcion que puede estar sesgada
por un factor de subjetividad.

Claramente los esfuerzos de gestion
deberian enfocarse en los interesados con
alto poder y alto interés. Es importante
entender cuales son sus requisitos concretos
y qué expectativas subyacen detras de ellos

a fin de gestionarlas adecuadamente.

En resumen, para una adecuada gestion de interesados los
pasos a seguir son los siguientes:

1. Identificarlos.

2. Priorizarlos.

3. Obtener sus requisitos.

4. Entender las expectativas detras de sus requisitos.

5. Ajustar el alcance de la gestion a fin de que encuadre con
los principales requisitos.

6. Negociar incompatibilidades.

7. Definir estrategias de relacionamiento.

8. Ejecutar estrategia de relacionamiento y plan de
comunicacion.

Si bien cumplir adecuadamente con estos pasos no garantiza el
éxito, aumenta notablemente su probabilidad de ocurrencia.

Existen gran cantidad de casos de gestiones “técnicamente”
exitosas que se consideran un fracaso, esto suele ser producto de
una mala gestion de interesados.

Por altimo, es importante desatacar que este no es un proceso
estatico, las personas cambian y las organizaciones, como
resultantes de los individuos, también lo hacen. Es por esto que
se debe definir un propietario para la gestion de interesados cuya
responsabilidad serd mantener actualizadas las estrategias de
relacionamiento y los planes de comunicacién.

Revista UCEMA e 7
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Por Ricardo Backer y Daniel Posternak, Partners de Backer Wurzel & Partners.

Ricardo Backer.

Son frecuentes los cambios de accionistas
que implican numerosas transformaciones. Mu-
chas veces por adquisiciones de una empresa
hacia otra, pero también por ciertos cambios de
management que a veces, como es légico, quie-
ren instaurar una nueva cultura.

Se habla facilmente de sinergias de mer-
cados y productos, de cambios de procesos y
sistemas y de integracion cultural. Pero este
dltimo aspecto, se hace muchas veces sin el pro-
fesionalismo y dedicacion necesaria. Y si no sale
bien, se ve afectado el negocio y no se logran
los objetivos.

La fusion en si, suele desbordar a las perso-

nas si no se agregan recursos

La realidad es que el trabajo de adecuar o in-
tegrar los aspectos operativos excede la capaci-
dad normal de las organizaciones. Las personas
que estan, suelen tener las manos llenas con la
operacion, y agregarles el “gigantesco” proyecto
especial de redefinir sistemas, procesos o cultu-
ra los excede. Hacen lo que pueden, lo que no
garantiza el éxito. Tampoco suelen tener imbuida
la mentalidad de “management por proyecto”, y
les cuesta organizar proyectos inter-areas, esta-
blecer planes de trabajo, “deliveries”, etc. Por
es0, recomendamos agregar recursos especiali-
zados en Project Management.

Comunicar, comunicar, comunicar

La comunicacién es una de las claves para
despejar las incertidumbres, recelos, temores,
malos entendidos e inferencias sin sustento que
estos cambios disparan en gente. En nuestra opi-
nién “las personas no se resisten a los cambios
sino a ser cambiadas”. Para reducir resistencias
hay que comunicar mucho y de manera oportuna.
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Nadie hace nada si no ve cudl es el beneficio de
cambiary el costo de operar de la manera actual.

Se puede y se debe generar una cultura
nueva que traiga lo mejor de ambas

En lo cultural, como en otros aspectos, hay
una oportunidad enorme de sinergia: la de tomar
lo mejor de cada una de las culturas. Si se arma
un plan, se aumenta la probabilidad de tomar lo
positivo de cada una en lugar de instaurar a pre-
sion la cultura del “ganador”.

Un ejemplo de integracion bien realizada es
la que hizo Unifon con Movicom. Lo destacable
del proceso fue que la empresa nimero uno fue
la comprada (y siguid creciendo en el grupo com-
prador), y que se hizo una evaluacion por terceros
independientes de las habilidades de cada per-
sona y cada jefe pudo elegir sus colaboradores
de entre una terna compuesta por gente de am-
bas empresas, teniendo la informacién mas pro-
funda e independiente sobre los mismos.

Cada empresa tiene su cultura, sus proce-
S0S, su manera de tomar decisiones, sus usos y
costumbres. Por lo general, en las intenciones se
establece que la fusién o adquisicion es para te-
ner una ventaja competitiva en el mercado y to-
mar lo mejor de cada una de las dos compafiias.

La mayoria de las veces, la mas grande, ter-
mina fagocitdndose a la mas pequefia. En otros
casos lo que va predominar es el estilo de cudl
de las compafifas provenga el Gerente General.

Los costos de un mal proceso son dejar en
el camino cientos de oportunidades de mejores
practicas sin usar, perder gente valiosa, y tener
colaboradores desmotivados producto de la falta
de claridad y definiciones.

¢Como se genera cultura?

A través de los mensajes que los lideres
envian al resto de la organizacion acerca de lo
que es valioso -lo que es importante- y cémo hay
que comportarse para hacer fit en la empresa.
Dichos mensajes se envian a través de los com-
portamientos (ser estrictos, flexibles, formales),
simbolos (tener cochera asignada para unos y no
para otros) y sistemas (evaluacién de desempefio).

Los choques de culturas son inevitables.
Lo que si se puede hacer es anticiparse y ser
proactivos para minimizar los costos en todas las
dimensiones (resultados, interareas y personal).

Lo que se haga para definir una nueva cultu-
ra es fundamental y el timing de la comunicacién
y las decisiones es muy importante.

Para realizar este proceso con éxito es in-
dispensable que el Gerente General conforme un
grupo que lo ayude a liderarlo y esté al comando
del mismo.

Los especialistas en cultura explican la exis-
tencia de cinco arquetipos culturales y agregan
que muchos gerentes generales cometen el
error de querer tener lo mejor de cada uno de
ellos, lo cual no es posible ya que tiene objetivos
contrapuestos. La recomendacién es definir dos
arquetipos prioritarios y tomar decisiones acorde
a ello. Los arquetipos son los siguientes: foco en
los empleados, los clientes, los resultados, el
trabajo en equipo y la innovacién.

¢ Qué se puede hacer desde el top management?
Un plan para encarar el tema humano.

Algunas propuestas posibles:

e La Gerencia General debe dar input al equipo
de proyecto de su visién y debe recibir infor-
macion de quienes tienen experiencia en estos
temas sobre riesgos y alternativas. De esta inte-
raccion hay que decidir el rumbo final.

* Armar un equipo de proyecto con gente clave
que tenga poder de influencia, que sea referente
y empuje el proceso de cambio.

 Realizar un diagnéstico/caracterizacion de la
cultura de cada una de las compafias, a través
de entrevistas individuales y focus groups, to-
mando una muestra representativa de todos los
niveles y areas de ambas empresas.

e Definir cudl serfa la cultura deseada y qué ar-
quetipos son prioritarios.

 Presentar a quienes deban decidir hallazgos y
recomendaciones.

e Implementar acciones rapidas que sean un
simbolo de la nueva cultura.

* Realizar un trabajo de alineamiento en el nuevo
equipo de direccion donde se exponga la cultura
deseada y los comportamientos implicitos en
ella.

e Establecer un lenguaje y descripcion que per-
mita evaluar la aplicacion de los nuevos com-
portamientos y corregir a quienes tengan mas
dificultades.

© Apoyar a algunas personas a través de reunio-
nes y encuentros de coaching.

* Realizar periddicos talleres de gestion del cam-
bio para facilitar la apertura y la comprensién del
proceso de manera exitosa.

|

*La bolsa de empleo online se nutre diaria-
mente de oportunidades laborales que nos ha-
cen llegar empresas y consultoras, en busca de
profesionales formados en la UCEMA.

Las bisquedas vigentes estan agrupadas en
las siguientes categorfas: Pasantias, Junior,
Semi-Senior/Senior, Ejecutivas y bdsquedas
de IT.

Se puede acceder a las mismas desde la sec-
cién "Comunidad" de la web de UCEMA, op-
cion "Basquedas laborales”.

*Los invitamos a unirse al Grupo oficial del
Departamento de Desarrollo Profesional de la
Universidad del CEMA en LinkedIn, el cual re-
presenta un nuevo canal de comunicacion para
mantenerse al tanto de todas las actividades
organizadas por el area, generar
networking e intercambiar ideasvin- g
culadas al desarrollo profesional.

*El servicio de asesorfas laborales que brinda
el DDP tiene como objetivo brindar orientacion
a quienes se encuentren en el proceso de bds-
queda o insercién laboral.

Mas informacion: ddp@ucema.edu.ar
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Alumnos y graduados tendran la posibilidad de
vincularse con profesionales de Recursos Hu-
manos de mds de cuarenta organizaciones de
primer nivel.

217 de junio, 17 h.

Mas informacion e inscripcion:
www.ucema.edu.ar/dia-de-la-empresa

CEemos a nuestros alumnos.

Programa de intercambio:
Proyecta una experiencia
internacional

En mayo se abriré la convocatoria al Programa de
Intercambio destinado a alumnos de la Maestria
en Fianzas y la Maestria en Direccién de Empre-
sas full-time.

A través de los acuerdos establecidos con reco-
nocidas universidades, los alumnos tendran la
posibilidad de realizar una experiencia académi-
ca en distintas partes del mundo.

Cierre de inscripcién: 1° de agosto de 2013.

Mas informacién:
www.ucema.edu.ar/ddp-internacional

'ADRIATIEA |

Acercate y conocé nuestra propuesta académica, la

vida universitaria y el desarrollo profesional que ofre-

Es una actividad para futuros universitarios, padres,

orientadores vocacionales y docentes.

www.ucema.edu.ar/ingreso

* Informes e inscripcion: ¢ (011) 6314-3032/34  admisiones@ucema.edu.ar




FLORIDA
INTERNATIONAL
UNIVERSITY

FIU

faett

Federacitn Argentina ds Empreias
de Trabajo Temporario

La Federacion Argentina de Empresas de
Trabajo Temporario (FAETT) expuso en noviem-
bre pasado en el Auditorio de la Universidad del
CEMA, en el marco de un seminario ejecutivo, un
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desarrollo profesional

La Universidad del CEMA y Florida International
University (FIU) firmaron en marzo de 2013 un
nuevo acuerdo de doble ftitulacion MBA-MIB
(Master of International Business). EI mismo
brinda a nuestros alumnos la oportunidad de
acceder a dos titulos de Maestria complemen-
tarios en el area de los negocios y en dos pafses
diferentes.

El MBA de la UCEMA y el MIB de FIU se
complementan en su enfoque: el primero se
orienta al desarrollo directivo y el management
general, mientras que el segundo lo hace en los
negocios a nivel global, con especial atencion al
entorno de negocios de las Américas. También
se complementan en su acreditacion internacio-
nal, ya que el MIB esta acreditado por la agen-
cia americana AACSB - Association to Advance
Collegiate Schools of Business-, y el MBA por la
europea AMBA -Association of MBAs-.

El MIB es una de las maestrias en negocios
internacionales mas reconocidas y prestigiosas
de los EE.UU. y, como tal, atrae regularmente
a estudiantes de més de 25 nacionalidades di-
ferentes brindando una auténtica experiencia
intercultural y de inmersién en los negocios de la
region y del mundo.

Los alumnos del MBA de la UCEMA tendran
la opcién de realizar dos trimestres full-time o
cuatro trimestres part-time en Buenos Aires,
completando dos tercios del programa local.
Luego, continuar durante dos términos en Miami,
EE.UU., a lo largo de unos ocho o nueve meses;

analisis sobre costos laborales.

Este trabajo consta de un andlisis agudo del
comportamiento de cada una de las variables
que integran el Costo Laboral de las empresas
del mercado y puede ser consultado ingresando
a http://www.ucema.edu.ar/cgi-bin/seminarios.pl.

Los expositores fueron Ricardo Gonzélez,
Presidente de la Comision de Comunicaciones de
la FAETT y Director de Pullmen Servicios Empre-
sarios S.A., y Jorge Cruzate, miembro de la Co-

realizando dos tercios del recorrido curricular del
MIB. Mediante un proceso de reconocimiento
reciproco de materias por equivalencias acce-
den al final de este recorrido a la obtencién de
ambos titulos. En cuanto a lo econémico, cubren
dos tercios de las cuotas del MBA en Argentina
y dos tercios del valor del MIB preferencial esti-
pulado para los residentes del Estado de Florida
en EE.UU.

Una vez completados los dos términos de
estudio en FIU, los alumnos de la UCEMA ten-
drén la opcion de realizar un Practical Training,
trabajando durante un afio en los EE.UU.

El programa estd abierto para todos los
alumnos actuales del MBA, de primer y segundo
afio. También para graduados recientes del MBA
que hayan completado el programa en los dlti-
mos dos afios.

—» Para mayor informacién sobre los tér-
minos de este acuerdo o para postu-
larse para su realizacién, contactar a:

¢ Flavio Virgara del Departamento
de Desarrollo Profesional.

e-mail: fvirgara@ucema.edu.ar
tel.: 011-6314-3000 int. 596.

mision Directiva de FAETT y Director de Pullmen
Servicios Empresarios S.A.

La Federacion Argentina de Empresas de
Trabajo Temporario es la organizacién que nu-
clea en todo el pais, desde 1985, a las compa-
fifas dedicadas a la prestacion de servicios de
empleos eventuales en Argentina, contribuyendo
eficazmente al aumento de las tasas 6ptimas de
empleo, registrado bajo el marco legal vigente.

Por Gonzalo de Gainza, alumno de 4° afio de la Licenciatura en Economia, UCEMA.

Ingresé a la UCEMA en el afio 2010 como
alumno de la Licenciatura en Economfa. Desde
ese entonces he tenido la suerte de poder rea-
lizar muchas actividades y proyectos distintos,
tanto fuera como dentro de la Universidad.

En 2012 comencé el tercer afio de la licen-
ciatura, mientras también evaluaba la posibili-
dad de hacer un intercambio en una universidad
del exterior. A través del Departamento de De-
sarrollo Profesional supe de la existencia de una
beca ofrecida por el gobierno canadiense para
realizar un intercambio y/o investigacion en una
universidad de ese pais por un perfodo de hasta
Seis meses.

Decidi asf postularme a Emerging Leaders in
the Americas Program para cursar un semestre
en la Universidad de Toronto. Pocas semanas
después me dieron la excelente noticia de que
habia sido becado por el costo total de mi inter-
cambio.

Mi experiencia en Toronto fue inolvidable
desde el primer momento. Me encontré con una
ciudad muy ordenada y organizada. La Universi-
dad en sf me sorprendié por su tamafio (mas de
80.000 alumnos y 31 bibliotecas), la diversidad
de cursos y disciplinas que ofrecen y la cantidad
de opciones de actividades extracurriculares que
se pueden hacer dentro del campus. Al cursar las
materias alli me sentf muy bien preparado por la
UCEMA para llevar adelante este nuevo desafio

en una de las 15 mejores universidades para es-
tudiar economia a nivel mundial.

La poblacién de Toronto estd compuesta por
casi un 50% de inmigrantes de todas partes del
mundo. Esta cifra se repite (creo que incluso lle-
ga a superarse) en el origen de los estudiantes
de la Universidad, en especial en las carreras de
economia, finanzas e ingenieria. Por esta razén
era imposible que me sintiera fuera de lugar
puesto que la mayorfa de los alumnos con los
que compartfa las clases eran extranjeros como
yo. Esto quizas fue lo que méas me sorprendié
junto con el grado de apertura y aceptacion de lo
fordneo por parte de la poblacién local.

La metodologia de estudios es distinta a
la que estaba acostumbrado en la UCEMA. Las
clases por lo general son de dos o tres horas se-
manales por curso. En mi caso, tenfa dos o tres
horas de clase por dia. Aunque la carga horaria
es menor en cuanto al tiempo de permanencia
en el aula, hay que realizar la mayor parte del
estudio fuera de ella. Tenia que realizar ensayos
sobre distintos temas o presentaciones todas las
semanas, junto con la gran cantidad de lecturas
asignadas en cada curso. En cuanto a las acti-
vidades extracurriculares, la Universidad cuenta
con més de un centenar de clubs distintos, desde
literatura o cine hasta de finanzas, danza, remo,
nautica, arqueria y masica. Incluso algunos cuyos
integrantes pertenecen a una misma nacionali-

dad (corﬁo\el de los estudiantes de Hong Kong).
Sin lugar-a dudas recomiendo a los alumnos
que, si les es pEsible\reaIicen un intercambio
educativo. No solamente\conocgrén culturas y
personas diferentes sino que también aprende-
ran mucho en el proceso y les serd de DtiQdad en
el futuro, ya sea en entrevistas laborales como

también en el &mbito académico. \
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"Mundo Vacul"

Pinturas de Kaya Mattiuzzo y Mar Ambroj

Hasta el 03 de mayo, lunes a viernes de 14 a 19 h con entrada
libre y gratuita en el SUM de la UCEMA, Reconquista 775.

12

Revista UCEMA

N

El Ciclo de Arte UCEMA es apoyado por la hodega Escorihuela Gascon.

[ cultura]

Programa Cultural UCEMA- Santa Catalina

En abril comenzo la XI temporada del Programa Cultural UCEMA-Santa Catalina.
Con entrada libre y gratuita en el auditorio de la UCEMA.

roda \a

mﬁs‘cados

CONCIERTOS:

Miércoles 24 de Abril a las 19:30 h.

Renacimiento
Musica Clésica

Canciones europeas y melodias virreinales
de América interpretadas en canto, flautay
guitarra.

Soledad de la Rosa (soprano).

Guillermo Gutkin (guitarra).

Miércoles 29 de Mayo a las 19:30 h.

Cuarteto de saxos Hugo Pierre
NEZAREN )

Obras de Larroca, Monk, Gershwin, Troilo,
Filiberto, Salgan, Piazzolla y otros.
Maestro Hugo Pierre (saxofones soprano y
contralto).

Andrés Robles (saxofén contralto).

Jorge Scarinchi (saxofén tenor).

Pablo Pesci (saxofdn baritono).

\)
\/
/
—
SANTA CATALINA

Conciertos mensuales, el dltimo miércoles
de cada mes a las 19:30 en la UCEMA.

Coordinados por Eduardo Cogorno,
barftono, director de teatro musical, docente
del Instituto Universitario Nacional del
Arte (IUNA) y gestor cultural de proyectos
artisticos.

- EL ORIGEN WEIMAR
i sl Realizado con la colaboracion
del Goethe Institut Buenos

Aires.

Lunes 8

EMILIO Y LOS DETECTIVES.
Comedia dramética.

de Gerhard Lamprecht .
Alemania, 1931.

74 minutos.

Lunes 15

M - EL VAMPIRO.
Drama.

de Fritz Lang.
Alemania, 1931.
98 minutos.

Lunes 22
A1 El GOLEM.

% Ciencia ficcion.
de Paul Wegener.
Alemania, 1920.
72 minutos.

Lunes 29 ’
EL GATO MONTES.
Comedia.
de Ernst Lubitsch.
' Alemania, 1921.
is 0 82 minutos.

Proyecciones semanales, los dias lunes a las
19:00 en la UCEMA.

Aproximacion al mejor cine. Proyeccion de
peliculas con presentacién y posterior debate.

Coordinadas por José Maria Paoirier,
periodista especializado en critica literaria y

4 CLASICOS DEL CINE RUSO
Realizado con la colaboracién
de la Embajada de la Federacion
Rusa en Buenos Aires.

Lunes 6

LA BALADA DEL SOLDADO.
Drama.

de Grigori Chujrai.

URSS, 1959.

84 minutos.

Lunes 13
LA DAMA DEL PERRITO.
. Drama.
"W de losif Heifitz.
. URSS, 1960.
< 83 minutos.

Lunes 20

PASARON LAS GRULLAS.
Drama.

de Mikhail Kalatozov.
URSS, 1957.

94 minutos.

Lunes 27

PIEZA INCONCLUSA PARA
PIANO MECANICO.
Drama

de Nikita Mihalkov.

URSS, 1977.

103 minutos.

cinematogréfica, director de la revista Criterio
y ex-director del Museo del Cine de la Ciudad
de Buenos Aires.

Coordinacion de programacion
cinematografica: Pablo De Vita.
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[ deportes ]

Walt Disney World Marathon

El profesor de economia Edgardo Zablotsky participé de la Walt Disney
World Marathon de 42 km llevada a cabo el 13 de enero de 2013 en
Orlando, en la que participaron més de 25.000 corredores.

Futbol y voley para alumnos
de grado

Torneo de Futbol
Forma tu equipo y anotate con tus compafieros para jugar el Torneo
UCEMA Apertura 2013.

Torneos interuniversitarios y encuentros amistosos - Futbol 11
Forma parte del equipo de fatbol 11 que participara de partidos amistosos
con otras universidades (participan alumnos de diferentes afios).

Practicas de Futbol y Voley

Durante la semana se realizan practicas de fatbol (masculino v
femenino) y véley (femenino) ademas del entrenamiento de los equipos que
participaran de los partidos amistosos y del torneo interuniversitario.

Para inscribirse o realizar consultas escribir a deportes@ucema.edu.ar

14 e Revista UCEMA

Cruce de los Andes

El profesor José P. Dapena,
Director del Departamento de
Finanzas de la UCEMA, participd
| y completd el recorrido de la 12°
edicion del Cruce de los Andes
Columbia "En los Volcanes",
realizado del 8 al 10 de Febrero de
2013.

la carrera de aventura se
desarrollé a lo largo de tres dias,
para completar 100 km de recorrido
partiendo de Pucén, Chile, vy
| llegando a Junin de los Andes. El
recorrido pasa por los volcanes
Villarrica, Quetrupillan y Lanin.

El profesor Dapena finalizé en la posiciénn 197 sobre 700 participantes
de la categoria individual, con un total de 15 horas.

Golf: Desafio Chevrolet IAE - UCEMA

El sdbado 1° de diciembre de 2012 se llevé a cabo la séptima edicién del
Torneo de Golf por equipos Desafio Chevrolet IAE — UCEMA en el Club de
Campo La Colina.

El equipo de golf de la UCEMA, conformado por miembros del Centro
de Graduados, se impuso por 4 puntos a 2, recuperando la copa que el afio
anterior habfa ganado el IAE. El historial de torneos se encuentra4 a 3 a
favor de la UCEMA.

EQUIPO UCEMA:

e Gervasio Corach (5 hp) © Héctor Sosa (5 hp) © Santiago Tarasido (6 hp)
e Juan Castro Videla (C) (7 hp) ® Matfas Brandts (7 hp) ® Juan Mihitarian
(9 hp) © José Pablo Dapena (10 hp)  Emilio Prassolo (12 hp) © Antonio
Delfino (15 hp) © Félix Ehrman (17 hp) » Alejandro Rueda (20 hp) © Ariel
Scaliter (25 hp).

[ institucional |

UCEMA-Universidad verde

Auditorio

Biblioteca

La Universidad del CEMA se adhirié al Programa Universidades Amigas
de Ciudad Verde, que lleva adelante el Gobierno de la Ciudad de Buenos
Aires.

Este programa hace foco en aunar esfuerzos para:

e Aumentar las opciones de transporte sustentable entre los alumnos
fomentando el uso de bicicletas, colaborando con la disminucién del
trénsito y de los gases nocivos que emiten los transportes motorizados.

Para llevar adelante esta parte del programa el Gobierno de la Ciudad
se compromete a brindar bicileteros en la UCEMA, los que seran provistos
a la brevedad.

e (Colaborar con la concientizacién de la separacién de residuos en
origen, promoviendo acciones conjuntas para el manejo responsable de los
mismos y para garantizar la calidad ambiental y las condiciones de higiene
en la Ciudad.

Con respecto a este punto la Universidad del CEMA realiza desde
hace varios afios la separacién de residuos antes de ser depositados en
los contenedores correspondientes. Ahora, el Gobierno de la Ciudad
proveera de tachos diferenciados que estaran en los lugares comunes de
la Universidad.

* Por (ltimo, el Programa impulsa a generar acciones que favorezcan el
consumo responsable de agua y energia.

La UCEMA, desde hace varios afios, ha reemplazado las ldmparas
comunes por ldmparas y tubos de bajo consumo en todas sus instalaciones.
Ademaés, cuenta con el apagado automatico programado de los equipos
de aire acondicionado a fin de colaborar con el ahorro de energia y la
disminucién de la contaminacion sonora.

En conjunto, el Programa agrupa una serie de tépicos que atafien a
todos los ciudadanos y su implementacién demanda un ligero esfuerzo
conjunto.

Desde la Universidad del CEMA alentamos a toda la Comunidad a
sumarse a este Programa. Cada colaboracién, por pequefia que sea, es un
paso méas para mejorar nuestra calidad de vida.

’ & A
- L 1
= - —

LaUniversidad del CEMA ya habfa sido distinguida en septiembre
de 2010 por el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires como una
universidad socialmente responsable por fomentar précticas de
movilidad sustentable uniéndose al Programa Bicicletas de Buenos
Aires.
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Faro de la Coyuntura (*)

Por Julio J. Elias, Universidad del CEMA y Banco de Inversién y Comercio Exterior, y Victor J. Elias, Universidad Nacional de Tucuman.

Abel Viglione

El 20 de diciembre de 2012 fallecié el economista Abel Viglione
a los 58 afios. Realizé sus estudios de Licenciatura en Economia en la
Universidad Nacional de La Plata (1978) y de posgrado en el Centro de
Estudios Macroeconémicos de Argentina (CEMA, 1981). Desde 1990 se
desempefiaba como Economista Senior de la Fundacién de Investigaciones
Econémicas Latinoamericanas (FIEL).

La economia en la Argentina le debe mucho a Abel Viglione. A lo
largo de su carrera hizo un gran esfuerzo y aporte para generar estadisticas
econémicas con el objeto de llevar un registro detallado de la coyuntura,
a lo cual adicionaba su andlisis de lo que estaba ocurriendo y qué podia
pasar.

Abel fue un economista que practicaba el federalismo de forma activa.
Apoyd personalmente el desarrollo de datos econdmicos provinciales en
todo el pafs.

La esencia de Abel era su simplicidad para explicar la economia diaria
sin perder profundidad. En las reuniones y seminarios que participaba
llevaba siempre prendida la antorcha de mantener claros y permanentes
seguimientos de la economia. Sus escritos y conferencias reflejaban un
nitido mensaje del buen andlisis econdmico y una forma muy simple de ver
lo relevante de los temas méas complicados.

Abel era un economista de 24 horas al dia, en la tradicién de la
Universidad del CEMA creia en el poder del enfoque econdmico para
explicar el mundo que nos rodea. Sus anélisis y mensajes llegaban a todo
el pablico, especializado y en general, en forma creativa y directa. Su
secreto residia en su convencimiento de que el buen economista es aquel
que tiene la capacidad para dar la misma respuesta a una pregunta sobre
la economia en un seminario universitario que la que darfa en un ambiente
informal 0 en un programa de television.

Un gran amigo de la profesién y un referente de nuestra economia,
Abel deja tras de si una gran cantidad de amigos y admiradores. Desde
su laboratorio de FIEL formdé numerosos economistas del pais y apoyo el
desarrollo profesional de sus estudiantes y colegas. Un gran ser humano y
economista, el fallecimiento de Abel Viglione es una gran pérdida para la
comunidad de la economia y para todos los que lo conocieron.

(*) Nota publicada el 08/01/13, Ambito Financiero.

cgc

El Centro de Graduados de la UCEMA organiza periddicamente
actividades académicas, sociales y deportivas; fomentando asi la
capacitacion permanente de los egresados y facilitando el camino hacia un
desarrollo profesional exitoso.

También organiza ciclos de conferencias en economia y politica con
formadores de opinién publica, cursos de oratoria, de conduccion de
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Centro de
GRADUADOS

reuniones efectivas, de cata de vinos, de técnicas teatrales; entre otras
actividades.

Para recibir las propuestas de actividades del CGC suscribase en
www.ucema.edu.ar/cgc.

Por Julio J. Elias, Director Ejecutivo del Centro de Economia de la Creatividad, UCEMA.

Foto: Biblioteca Ignoria

Jorge Luis Borges fue uno de los méas grandes escritores de la
lengua espafiola del siglo XX. Su principal innovacién conceptual,
que introdujo ya cercano a sus cuarenta afios, fue escribir cuentos
de ficcion “utilizando la anatomia del ensayo critico” (J.M. Coetzee,
1998). Este nuevo vehiculo le permitié explorar en un espacio redu-
cido problemas filoséficos y matematicos, asi como las implican-
cias de una idea o situacion hipotética (ej. una biblioteca infinita,
una persona con una memoria infinita)'.

Las caracteristicas de la obra de Borges lo revelan como un
innovador conceptual. En sus escritos, hace hincapié en las ideas.
Con respecto a su cuento El Aleph (1945), comenta: “Lo que la eter-
nidad es al tiempo, el Aleph lo es al espacio. En la eternidad, todo
el tiempo -pasado, presente y futuro- coexiste simultaneamente.
En el Aleph, la suma total del universo espacial se encuentra en
una pequefia esfera brillante de poco méas de pulgada de ancho”.
Por otro lado, toma prestadas ideas de forma masiva de otros libros
académicosy narrativos. En este sentido, en el prefacio de Labyrinths
(1962), André Maurois de la Academia Francesa sefiala que "sus
fuentes son innumerables e inesperadas, Borges ha leido todo, y
sobre todo lo que ya nadie lee...".

En sus cuentos méas reconocidos, Borges construye tramas
complejas y cuidadosamente planificadas de antemano con un es-
tilo casi matematico. Sobre su cuento policial La Muerte y la Bra-
jula (1942), explica que "patrones en el tiempo y el espacio pueden
encontrarse a lo largo de la historia. Un tridngulo se sugiere, sin
embargo, la solucién se basa realmente en un rombo".

El ciclo de creatividad a lo largo de la vida de un escritor de-
pende en gran medida de la naturaleza de su obra. Las carreras de
los escritores conceptuales generalmente alcanzan su pico antes

de los 40 (ej. Scott Fitzgerald, Herman Melville), mientras que la de
los experimentales alcanzan su pico mas tarde, cuando el entendi-
miento y el dominio de su oficio es mas profundo, ya que el mismo
crece con el tiempo (ej. Charles Dickens, Mark Twain). Un hecho
enigmatico sobre la carrera de Borges, compartido con Gabriel Gar-
cia Marquez, es por qué siendo un escritor conceptual le tom6 tanto
tiempo llegar a su innovacién mas importante.

La respuesta es que su labor como escritor de cuentos empez6
tarde en su carrera, cuando tenia alrededor de 33 afios, la primera
parte la dedic6 principalmente a la poesia y a escribir ensayos criti-
cos. En el caso de Garcia Marquez, el principio de su carrera estuvo
dedicada principalmente al periodismo. El primer libro de cuentos
que publico Borges fue Historia Universal de la Infamia en 1935, el
siguiente, en el cual presenta de manera clara su innovacion, fue
El Jardin de Senderos que se Bifurcan en 1941 (méas tarde aparece
como la primera seccion del libro Ficciones, 1944).

El ciclo de creatividad a lo largo de la vida
de un escritor depende en gran medida
de la naturaleza de su obra. Las carreras de
los escritores conceptuales generalmente

alcanzan su pico antes de los 40.

Borges tuvo una gran influencia en otros escritores latinoame-
ricanos. J.M. Coetzee sefiala que la "influencia (de Borges) en las
letras de América Latina -en donde los escritores tradicionalmente
han mirado a Europa para sus modelos- ha sido muy grande. El mas
que nadie renov6 el lenguaje de la ficcion y abri6 asi el camino a
una generacion notable de novelistas hispanoamericanos. Gabriel
Garcia Marquez, Carlos Fuentes, José Donoso y Mario Vargas Llo-
sa, todos han reconocido una deuda con él". En su resefia sobre el
libro El Jardin de Senderos que se Bifurcan, Bioy Casares anticipa
su influencia y afirma: “los problemas nunca habian sido el interés
principal de un cuento. Por sus temas, por la manera de tratarlos,
este libro inicia un nuevo género en la literatura, o, por lo menos,
renueva y amplia el género narrativo”.

e | - —
JORGE LUIS | JORGE LUIS anss teis suecrs |
EDEGES BORGES oy Qe
El libro
J.I |'I.i-_u]l='
de arena
! "I',m- ENELE

1.J.M. Coetzee. “Borges' Dark Mirror,” New York Review of Books, 22 de octubre, 1998.
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[ nota de tapa |

Inversiones
Personales

Por Hernan Maggini, Responsable del Departamento de Comunicacién de la UCEMA

Tres profesores de Finanzas de la UCEMA, José Pablo Dapena, Ariel Mas y Diana
Mondino, realizan un analisis de las alternativas para el ahorro y la inversion per-

sonal ideal para principiantes.

| funcionamiento de la economia actual de la Argentina

ha planteado un esquema de consumo por sobre el aho-

rro y la inversion. Sin embargo, y pese a la depreciacion

que va sufriendo diariamente el peso, es propicio infor-
marse sobre las miltiples posibilidades que los mercados ofrecen
para revalorizar los ahorros. De hecho, dedicar semanalmente algo
de tiempo para acopiar informacién econémica y financiera es una
tarea que muchos especialistas aconsejan.

La creciente inflacion lleva a tomar medidas para defender el
poder de compra y para aprovechar las actualizaciones constantes
de los precios (por ejemplo, anticipar gastos, comprar productos
con antelacion, etc.).

Hoy los mercados econdmicos y financieros presentan mlti-
ples opciones con diferentes niveles de riesgo y rendimientos, que
van més alla de las tradicionales formas de inversion a las que los
argentinos estamos acostumbrados: délares, inmuebles y plazos
fijos.

El Dr. José P. Dapena considera justamente que el desarrollo del
mercado de capitales tiene un doble beneficio, “es para dos par-
tes: para que las empresas desarrollen y financien sus planes de
inversion y para que los individuos puedan diversificar sus ahorros.
De esta manera se puede salir de las inversiones tradicionales de
Argentina que siempre han sido ladrillos, plazo fijo y délar”.

Riesgo, ganancia y liquidez

Previamente a iniciar una inversion, José formula los tres as-
pectos que se deben definir: cudnto se quiere ganar, qué riesgo
se quiere correr y cuan liquido se quiere estar. En base a eso se
definen los instrumentos adecuados. “Las necesidades, el perfil de
riesgo del inversor y las oportunidades alternativas definen la ex-
pectativa de gananciay la liquidez”.

Ariel Mas observa una instancia previa y se apresura a aclarar
que “la primera parte que hay que resaltar es que hay inversiones y
consumo. Deberiamos entender esto para no caer en una trampa”.
Es claro, muchos piensan que para protegerse de la inflacion el me-
jor camino es gastar el dinero. Pero eso es simplemente consumir
y muchas veces ese consumo genera mas gastos. “El concepto de
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inversion -continda Ariel- a mi entender es sacrificar liquidez inme-
diata. Uno dispone de un capital y sacrifica la liquidez de ese capital
en pos de tener un capital mas grande a futuro”. Diana Mondino
aclara que es importante no confundir tratar de no tener pesos con
qué cosas hacer con esos pesos. Una inversion financiera hien he-
cha permite tener en un futuro mayor capacidad econémica. “Todos
los instrumentos financieros tienen como caracteristica la liquidez.
Un joven puede esperar muchos afios y no necesita la liquidez de
inmediato. En otros perfiles de inversores se necesita una certeza
de contar con liquidez y requiere otro tipo de activos. Esta es una de
las razones por la cual en Argentina se han priorizado siempre los
activos en ddlares. Permiten salir mas rapido ya que mucha gente
esta dispuesta a comprarlos”.

Cada nivel de inversion tiene ademés un determinado nivel de
riesgo. Por lo tanto, cada persona como inversor debe identificar
qué nivel de riesgo estéa dispuesto a afrontar. Ariel distingue que no
es lo mismo el riesgo que puede enfrentar una persona de 50 afios
con familia, que ve cerca el momento de retirarse; que el riesgo que
puede afrontar un joven profesional que empieza a tener un trabajo
en el que le sobra plata todos los meses, que esta pensando en una
rentabilidad a futuro y puede tolerar cierta volatilidad de los mer-
cados.

Cada inversion determinada en los mercados financieros tiene
un nivel de riesgo muy variado. Por ejemplo, un titulo de deuda con-
lleva un riesgo determinado por la capacidad de percepcion que
uno tenga del deudor para hacer frente a los pagos de dicho com-
promiso. Una accién, por otro lado, lo tiene en la capacidad que uno
cree que tiene la corporacion para crecer y valorarse.

Sin dudas que la aversion al riesgo es entonces un elemento
fundamental a la hora de definir una inversion.

Perfiles de inversores e inversiones ideales

Tanto José como Diana y Ariel coinciden en que no existen in-
versiones ideales, de hecho, sostienen que la manera méas apropia-
da de invertir es a través de la diversificacion. Ademéas, mencionan
que la teoria del arbitraje dice que si algo siempre es mejor que lo
demaés, esa posibilidad de arbitraje va a durar poco. Todos elegi-

riamos esa inversion ideal y los precios se ajustarian. Teniendo en
cuenta que el mercado argentino es muy chico, muy volatil y que
mucha gente ha tenido malas experiencias en distintos tipos de in-
versiones, hay mucho escepticismo que se suma a cierto descono-
cimiento de los instrumentos financieros. No se deben invertir en
instrumentos o inversiones que no se conocen o entienden.

Las inversiones siempre son personales, depende de las expec-
tativas y riesgos que cada persona estéa dispuesta a correr. Pero de
todas maneras se puede hablar de determinados perfiles de inver-
sores .

Asi pues, podemos reconocer inversores jovenes que estan
dando los primeros pasos profesionales, inversores maduros con
familia e inversores cercanos a la edad de retirarse. Si bien son
tres perfiles genéricos, resultan bastante concretos y
ejemplificadores pudiéndose identificar para cada
uno determinados tipos de inversiones més ade-
cuadas. Para graficar esto Diana explica que,
por ejemplo, un joven profesional puede ser
visto como un inversor con mayor capacidad
para manejar con mas libertad sus consu-
mos y de esta forma disponer de mas
dinero para destinar al ahorro y a
diferentes tipos de inver-
siones. En cambio, un
profesional maduro y
con hijos, ademas de
tener un nivel de
consu-

mo alto debe planificar mas seriamente su vejez. Entonces las op-
ciones para este inversor ya serian otras. Lo mismo ocurre para los
profesionales retirados o a punto de hacerlo, que deben planificar
seglin sus ahorros del pasado y su jubilacién del presente.

Pero lo bueno de los mercados financieros es que presentan
opciones validas para cada uno de estos perfiles y permiten un
manejo relativamente simple si se tiene la informacion adecuada y
cierto grado de conocimiento.

Una particularidad de los mercados argentinos es que ademas
de los tres aspectos ya mencionados a tener en cuenta a la hora
de invertir -riesgo, ganancia y liquidez- aparece otro factor a estu-
diar para tener una nocion del rendimiento de cualquier inversion:
la inflacion.

“La inflacion conspira contra el ahorro -explica José- porque

contribuye supuestamente al consumo, uno trata de consumir

antes que los precios suban. Entonces se hace muy dificil con-
ciliar las necesidades de largo plazo con las de corto plazo”.

Diana Mondino, José P. Dapena y Ariel Mas (de izquierda a derecha).
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Educacion Financiera

Invertir en los mercados financieros es algo que puede parecer
complejo pero no lo es.

Lo que sucede a menudo es que las personas no cuentan con
una educacion financiera que les de confianza como para saber qué
tipo de operaciones hacer, donde hacerlas, a quién utilizar como
agente intermediario, etc. Incluso es la misma falta de educacion fi-
nanciera la que hace pensar a las inversiones como algo meramen-
te especulativo cuando en realidad toda inversién permite como
contrapartida generar fondos para la produccion.

Ariel reconoce que, en general, de la escuela secundaria se
sale conociendo qué es el sistema financiero tradicional pero en
una medida muy basica. “Nadie termina el secundario conocien-
do temas de bolsa o de mercado de valores. Sélo los egresados de
carreras de grado de ciencias econdémicas conocen el tema. En los
posgrados de la UCEMA cuando vienen egresados de otras carre-
ras que no son econémicas saben a grandes rasgos qué es la Bolsa
de Comercio pero no la diferencian del Mercado de Valores o de la
Caja de Valores. Tampoco diferencia bien un bono de una accion”.
Pero, por otro lado, nota que con el cepo al délar la gente comen-
z6 a descubrir un camino alternativo que es la compra de bonos,
acciones y titulos pablicos. Y que tampoco es necesario tener co-
nocimientos acabados de finanzas para decidir como ahorrar y en
qué invertir.

Por su parte, José agrega que, como consecuencia de la infla-
ciony del querer proteger los ahorros, la gente se esta sofisticando
en sus inversiones. 0 sea, se esta preocupando por aprender dénde
invertir y en qué invertir. “Uno necesita estar informado para tomar
las decisiones. Parte de esa informacién viene dada por entender
como funcionan ciertos mecanismos. Una vez que alguien se fami-
liariza, que se animé a hacer una operacion con un agente o socie-
dad de bolsa, comienza a darse cuenta que no es tan complicado
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José P. Dapena, Director del Departamento de Finanzas de la UCEMA.

como parecia”. Ademas enfatiza que mas alla de la confianza que
se pueda tener en la jubilacion que proporcione el Estado en el futu-
ro, siempre es bueno ahorrar por cuenta propia.

Riesgo, ganancia y liquidez son los tres
aspectos que hay que definir antes de
realizar una inversion. En Argentina el
factor “inflacion” es otro elemento a
considerar para proteger los ahorros.
Cada inversor puede encontrar el ins-
trumento financiero adecuado, acorde
al riesgo que esta dispuesto a correr y
a sus expectativas de retorno.

Diana sefiala ademas que actualmente la informacion financie-
ra esta disponible en muchos lugares. Desde programas de radio y
television hasta internet. Y menciona los cursos para principiantes
que se dictan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. “El argen-
tino que tiene capacidad de ahorrar conoce de actividades finan-
cieras. Tal vez no distinga entre un fideicomiso y un fondo cerrado
de alguna naturaleza, como probablemente tampoco lo entienda un
europeo promedio; pero conoce la posibilidad de comprar acciones,

de invertir en la bolsa, etc.”.

Claro esta que en general la capacitacion financiera hay que
buscarla. Son pocas las ocasiones en las que desde un gobierno
surja el interés por capacitar a sus ciudadanosy, en general cuando
sucede, se asocia a una necesidad de financiamiento. Ariel sostie-
ne que es una practica que muchos gobiernos han aplicado. “Hace
poco se lo vio en una campafa de YPF donde se buscaba fondear
a la empresa difundiendo las bondades de este tipo de inversion.
En la época de de la Rda el ministro Cavallo habia creado una pégi-
na web llamada ahorrar, “ahorr.ar’, con la clara finalidad de que la
gente compre letras del tesoro. Los bancos no las compraban por lo
que querian que el pablico las adquiera”. Y concluye afirmando que
evidentemente son esfuerzos espasmodicos del momento ya que
no hay un plan de difusion para concientizar, o al menos informar,
sobre este tipo de inversiones.

En qué invertir

Yendo puntualmente a las posibles inversiones que no sean las
clasicas de inmuebles, délares y plazos fijos (tanto por su infacti-
bilidad por las medidas restrictivas actuales en unas, como por su
rendimiento menor a la inflacion en otras) se abre un gran abanico
de posibilidades.

Bonos, acciones y titulos pablicos son los primeros que se men-
cionan. Pero no son los Unicos. Hoy, sostiene Diana, un seguro de
vida también debe ser visto como una inversion. O sobrestockearse
de productos que uno puede comercializar. Todo gasto que no sea
para el consumo inmediato y que permita una liquidez a futuro ma-
yor que la inversion inicial, es una inversion.

José, en su anélisis, sostiene que a pesar de que los plazos fijos
poseen un rendimiento menor a la inflacion medida por organismos
privados, su popularidad recae en su facilidad y disponibilidad, y
quiza también en la ignorancia respecto de otras alternativas. Sin
embargo, afirma que “invertir en un plazo fijo es tan simple como
hacerlo en acciones o bonos. Para el primero uno tiene que ir al
banco. Para los otros, a una sociedad de bolsa”. Y Ariel agrega que
el principal atributo del plazo fijo es que dado el corto plazo en que
uno lo pacta tiene certidumbre. Uno sabe qué dia vence y se tiene
el dinero disponible. En cambio, al invertir por ejemplo en bonos, el
precio al cual se lo va a poder vender tiene un grado de incertidum-
bre. Siempre estd expuesto a variaciones y a que el dia en que uno
necesita venderlos si necesita liquidez, puede enfrentar condicio-
nes desfavorables del mercado.

José también recuerda que en muchos casos, la mayor
parte del capital de ahorro de las personas suele estar
puesto en su vivienda, lo cual es una conducta perfec-
tamente racional. Enfatiza que histdricamente utilizar
créditos hipotecarios como puente de ahorro ha sido una
buena opcion de inversion en la Argentina, pero claro esta
que la coyuntura macro actual no ayuda a su desarrollo.
Mientras tanto, en lo que a inmuebles se refiere, Diana con-
sidera que reacondicionar una casa es parte de darle valor.
Las reformas o ampliacion equivalen a recapitalizarse ya que, a
la hora de vender ese inmueble, el dinero invertido suele recuperar-
Se y generar una ganancia.

Pasando a las opciones que se pueden recomendar en el mer-
cado financiero, hoy existe en el mercado de titulos en Argentina
lo que se engloba como renta fija, que son titulos pablicos emiti-
dos por el gobierno nacional o por las provincias, con diferentes
monedas (en pesos o en ddlares). A su vez estan en pesos indexa-
dos por el CER (por lainflacion), en pesos a tasa variable y un nuevo

grupos de bonos, los llamados dollar linked, que son titulos en pesos
que ajustan por la evolucion del délar oficial. Todavia no hay emi-
siones nacionales de bonos dollar linked, si hay de la provincia de
Buenos Aires, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, y de otras
provincias, pero ninguno nacional.

Informarse sobre las diferentes op-
ciones de ahorro y diversificarse, es
clave para el éxito de las inversiones.
No es necesario ser un experto, pero
si conocer en qué se esta poniendo
dinero y no ponerlo todo en el mismo
instrumento financiero. La edad y el
momento profesional que transita el
inversor determinan en parte cuales
seran las inversiones mas adecuadas.

Otra inversion a considerar son los fideicomisos y los fondos
de inversion. En la Argentina se encuentran bien desarrollados y
permiten a inversores pequefos acceder al mismo tipo de inversio-
nes que aquellos que disponen de fondos muchos mayores. “Ese
tipo de inversiones -dice Diana- permiten sumary agregar maltiples
jugadores pequefios para que actlien bajo las mismas reglas que
los jugadores grandes. Ambos instrumentos permiten participar en
grandes inversiones que se subdividen en cuotas partes y aislan al
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inversor de ciertos riesgos al contar con la figura de un Administra-
dor de Fondos, o de un Fiduciario. En general tienen reducida liqui-
dez, pero en caso de necesitarse los fondos, permiten un rescate
anticipado afrontando ciertos costos.

Por otro lado, existe la operatoria burséatil de comprar y vender
bonos en pesos o en délares, con lo cual hoy un inversor con pesos
puede comprar un bono en dicha moneda y venderlo en délares. Es
un modo indirecto pero completamente legal de convertir los pesos
en délares. Y sobre esto Ariel aclara que en general los precios son
cercanos al délar blue, no al oficial. Esta operatoria tamhién es po-
sible hacerla de manera inversa. Es decir, aquellos con dolares que
desean venderlos, pueden hacerlo a un precio del orden de los $ 8.

Hoy por hoy el ment de alternativas de bonos en délares inclu-
yen al llamado “dollar linked”, donde el emisor va a pagar pesos,
pero indexados por la variacion que tenga el délar oficial (hoy en el
orden de $5.20 y con un ritmo de devaluacion proyectado del 20%
anual). Y a los bonos que pagan en délares, es decir, el inversor los
compra con pesos y va cobrando los intereses y la amortizacién en
dolares billete.

Esto genera la posibilidad de distintos tipos de apuestas sobre
cudl de esas variables es la conveniente. Y se presenta una pul-
seada cada tanto sobre si el INDEC va a empezar a reconocer una
inflacion mas realista. Los titulos que son indexados podrian tener
una fuerte suba en caso que se blanquearan un poco las cifras de
la inflacion. En cambio los que son dollar linked estan teniendo hoy
un poquito de demanda adicional con cierta expectativa de que el
dolar oficial estd muy atrasado y que el gobierno acelere un poco
el ritmo de devaluacion o de ajuste. José sostiene que el riesgo en
este caso es el desdoblamiento del tipo de cambio. Los inversores
siguen prefiriendo los que son en délares con billetes, como el

22 e Revista UCEMA

BODEN 2015 o el BONAR 2017, que al vencimiento el gobierno paga
con dolares fisicos. Y la inversion se puede hacer hoy en délares o
en pesos, indistintamente.

Todo gasto que no sea para el con-
sumo inmediato y que permita una
liquidez a futuro mayor que la inversion
inicial, es una inversiéon. Se suele con-
fundir gasto con inversiéon. Gastar el
dinero porgue no se sabe qué hacer
con él antes que se deprecie, No €s
Mas que consumir.

La inversién que hoy esta siendo mas recomendada en la Ar-
gentina es la ligada a los titulos piblicos ya que se ve una voluntad
de pago mas una cierta solvencia o capacidad de pago. Entonces
las rentabilidades que tienen titulos publicos en délares del orden
del 10, 12 0 14 %, es algo excepcional. Y Ariel compara al mercado

argentino con el venezolano donde un bono de Venezuela rinde 7 u
8 %. "En el mediano plazo o en el corto, los bonos se van a seguir
pagando, por lo cual no es una mala inversion y es un modo que la
gente ve de alternativa para dolarizarse. Es un titulo que se paga en
pesos y que a los vencimientos el gobierno va pagar en dolares”.

Ahorrando USD 100 por mes durante
30 anos, uno obtiene una reserva de
USD 36.000. Si ese dinero se invierte
en un instrumento financiero que rinda
el 6% anual, al cabo de 30 anos seran
mas de USD 100.000. Esta puede ser
una forma de garantizarse una mayor
jubilacion para el momento de retirarse.

Diana coincide con Ariel en el sentido de que la mayor parte
de la cartera apunta hacia bonos en pesos, hacia bonos en déla-
res o0 bonos dollar linked. Y remarca ademas que la inversion debe
diversificarse incorporando algunas acciones. “Vale la pena hacer
una apuesta a las acciones por algunas especiales, las que tienen
mas liquidez, mas volumen”. Y uno se vuelve socio de la empresa
invirtiendo acciones.

Un punto a resaltar que mencionaba Diana anteriormente es la
diversificacion de las inversiones puesto que asi como se puede
ganar mucho dinero, también se lo puede perder. Tener conoci-
mientos y diversificarse es fundamental. José cuenta que escuchd
a un experto en inversiones decir que uno en general no tiene que
invertir en cosas que no conoce. Es sentido comin. No invertir en
cosas que no entiende. Y resalta que siempre va a estar la tentacion
de que si uno no invierte se va a perder una gran fortuna, siempre
va a estar esa ansiedad. Pero lo importante es no ceder. Si uno no
entiende de qué se trata es mejor no hacerlo.

También es importante estar atentos a las inversiones que se
presentan como oportunidades (nicas que se terminan en breve.
“Si alguien te quiere apurar para hacer una inversion, mejor no ha-
cerla”, afirma Diana. Y explica que es lo que pasa tipicamente con
los tiempos compartidos o terrenos en algunos countries. General-
mente si es necesario el apuro es porque no es una inversion de
largo plazo y el éxito o el fracaso de la misma pueden darse con
igual probabilidad.

Ahora bien, la minima cantidad de dinero que hay que
invertir en los mercados financieros es uno de los
puntos a tener en cuenta. Ariel sostiene que en rea-
lidad no hay minimos, pero tiene que ser una cifra
que tenga légica. Si la proyeccion es ganar de un
10 a un 15 % anual, invertir $ 1.000 conlleva la ex-
pectativa de ganar sélo $ 150. Claramente no tiene
sentido esta inversion. Lo recomendable seria mini-
mamente una inversion en el orden de los $ 10.000,
aungue sigue siendo una cifra pequefia. Pero esto
sirve para romper el mito de que sélo los grandes

inversores pueden operar en bolsa. “Con $ 10.000 podés abrir una
cuenta en cualquier lado. Por menos dinero no se justifica las dos
o tres veces que tenés que ir a ver a tu agente de bolsa para firmar
determinados formularios”.

La operatoria para invertir en la Bolsa, o en otros instrumentos
financieros, es tan sencilla como cualquier inversion que uno hace
en un banco. Sélo cambia el intermediario. Muchas veces por des-
conocimiento se piensa que una inversion bursatil puede ser por de
mas engorrosa pero justamente la funcion de los agentes de bolsa
es facilitar todo para que resulte simple, ademas de asesorar en las
diferentes posibles inversiones segun el perfil del inversor.

Todas las inversiones se hacen a través de un tercero, de en-
tidades habilitadas para tal fin. Los intermediarios y la especializa-
cién son necesarios para tener mayor calidad de asesoramiento
pero por sobre todo para disminuir los costos. “Si cada uno quisiera
interveniry llegar directamente a la empresa, los costos serian pro-
hibitivos”, explica Ariel.

Invertir para la vejez

Saber qué hacer con el dinero, donde invertirlo, es fundamental
para garantizar no solo un buen pasar en la actualidad sino también
un retiro con muy buenos ingresos.

El funcionamiento del sistema previsional argentino puede no
resultar 6ptimo para muchos beneficiarios debido a que los montos
que se perciben no son suficientes si se tiene en cuenta todo el
dinero puesto en el sistema, contabilizando todos los aportes que
un trabajador realiza en toda su vida activa.

José pone un ejemplo muy gréafico y sencillo: si uno ahorra USD
100 por mes, al cabo de 1 afio tendra USD 1.200, al cabo de 10 seran
USD 12.000 y al cabo de 30 afios USD 36.000. Eso, si lo ahorramos
délar por délar en una cajita. Ahora, si esos délares se invierten en
alglin instrumento que tenga al menos una rentabilidad del 6%, al
cabo de 1 afio tendremos USD 1.240, (USD 40 por encima del capital
ahorrado), al cabo de 10 afios son mas de USD 16.450 (USD 4.450 por
encima del capital ahorrado) y al cabo de 30 afios tendremos mas
de USD 100.000
(jen lugar de los
USD 36.000 de la
cajital), lo cual
muestra la mara-
villa del ahorro con
continuidad en el
tiempo y el efecto de
la tasa de interés com-
puesta. “Parte del de-
safio estd dado también
por el hecho de que, no
obstante uno
supone
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que en el futuro tendra una ju-

bilacién estatal que se ocupara de satisfacer

las necesidades que tenga pasada cierta edad, siempre

es bueno tener un ahorro propio”. Y Ariel cuenta que ese mismo
ejercicio lo da en la universidad. Y plantea que ahorrando unos USD
50 por mes entre los 20 y los 60 afios de edad, a un 6% de interés
anual (o sea, 0.5% mensual) se acumula un capital de USD 99.574.
Con este saldo uno podria cobrar los siguientes 20 afios una jubila-
cion de USD 713 mensuales. Y este ejemplo es un ejemplo sencillo
que no involucra variantes como la posibilidad de una renta vitalicia
o el aumento de ahorros conforme avanza la carrera profesional del
inversor. Es un ejemplo simple. Y contundente si se tiene en cuenta
que un sueldo mensual de $ 3.000 genera un aporte de $ 420 pesos
(unos 80 délares). Porque entonces, y a fin de cuentas, “quién no
aporto USD 50 por mes para su jubilacion”, concluye.

Thomson Reuters

i THOMSON REUTERS

El Departamento de Finanzas de la Universidad del CEMA y Thomson
Reuters tienen vigente un acuerdo de trabajo conjunto.

Como parte de dicho acuerdo, los alumnos se benefician a través de
terminales de Thomson Reuters ubicadas en el primer piso de la sede de
Finanzas, Cérdoba 637, donde pueden aprovechar al maximo la informacién
de los mercados de capitales mundiales y las herramientas de analisis de
la misma.
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Breve Glosario

Diana  Mondino aclara  algunos
conceptos que si bien suenan
familiares no siempre se tiene un
conocimiento preciso de los mismos.

e Accion:

Una accion es la parte alicuota del capital social de una sociedad
anonima. Cabe resaltar que poseer acciones de una compafiia
confiere legitimidad al accionista para exigir sus derechos, y a su vez
para cumplir con sus obligaciones.

¢ Bolsa de Comercio:

Es una organizacion privada que brinda las facilidades necesarias
para que sus miembros, atendiendo los mandatos de sus clientes,
introduzcan 6rdenes y realicen negociaciones de compra y venta de
valores, tales como acciones de sociedades o compafifas andnimas,
bonos pablicos y privados, certificados, titulos de participacién y una
amplia variedad de instrumentos de inversion.

* Bono:

Instrumento financiero de deuda utilizado por entidades privadas vy
gubernamentales y que sirven para obtener financiacion. El bono es
una de las formas de materializarse los titulos de deuda, de renta fija
o variable. Pueden ser emitidos por una institucién pdblica, un estado,
un gobierno regional, un municipio 0 por una institucién privada,
empresa industrial, comercial o de servicios. Son titulos normalmente
colocados al nombre del portador y que suelen ser negociados en
algn mercado o bolsa de valores. El emisor se compromete a devolver
el capital principal junto con los intereses, también llamados cupdn.
Este interés puede tener caracter fijo o variable, tomando como base
algln indice de referencia.

¢ Caja de Valores:
Entidad que mantiene la tenencia y custodia de los titulos valores.

e Dollar Linked:
Instrumento en pesos, cuyo valor o cotizacion varfa de acuerdo a la
variacién del doélar.

e Liquidez
Contar con dinero en efectivo o inversiones que se pueden transformar
rapidamente en efectivo sin pérdida de valor significativa.

* Mercado de Valores:

Es un tipo de mercado de capitales en el que se negocia la renta
variable y la renta fija de una forma estructurada, a través de la
compraventa de valores negociables. Permite la canalizacion de
capital a medio y largo plazo de los inversores a los usuarios.
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El 2013 sera un ano de mayor conflictividad

sindical al no resolverse el problema de la
inflacion

esde el afio 2006 |a inflacion en Argentina

se ha convertido en una enfermedad cro-

nica como sucediera en décadas anterio-

res. Més alla de la explicacion oficial que
va desde la negacién hasta la bisqueda de conspi-
raciones por parte de la cadena de formadores de
precios, se olvida que la inflacion es un fenémeno
primordialmente monetario.

De no haberse convalidado tasas de crecimiento
de los distintos agregados monetarios mas alla de
la tasa de crecimiento de la economia, la tasa de
monetizacion real y el crecimiento de la demanda
agregada impulsada por las compras del Estado,
hoy nuestro nivel de precios seria superior por
efecto de los mayores precios de las materias pri-
mas, pero su tasa de crecimiento no podria alejarse
de los niveles de inflacién actuales que presentan
nuestros vecinos como Uruguay, Chile o Brasil.

Vale la pena aclarar un poco esta cuestion. La
inflacion es el crecimiento continuo de los precios
en tanto que el aumento del precio de las materias
primas provocaria un salto de precios que no ne-
cesariamente afecta la tasa de crecimiento de los
mismos de manera continua. Este salto de precios
se hace por una sola vez y después su tasa de cre-
cimiento volveria a ser cero.

Nuestro problema es mas complejo que el cambio
de precios de las commodities. Nuestro problema
es lainflacion crénica definida como el cambio per-
manente del nivel de precios a tasas que se ubicaron
en torno al 20% desde el afio 2006 aproximadamente.

Esta cuestion se relaciona con dos fenémenos.
En primer lugar, el hecho de tener que recurrir al
financiamiento monetario para cubrir problemas
fiscales o sostener una politica monetaria inconsis-
tente entre el tipo de cambio nominal y la cantidad
de dinero. En segundo lugar, la manipulacion de la
informacion a partir de la intervencion del INDEC a
partir de 2007 ha afectado las expectativas y hemos
perdido la brdjula que guiaba nuestros contratos y
decisiones empresariales. En el &mbito empresarial
y académico hemos tenido que recurrir a la cons-
truccién de otros indicadores para estimar el creci-
miento de los precios y de esa manera poder tomar
decisiones (ver tabla 1).

El 2013 parece ser un aio
complicado puesto que
convergen diversos factores
como emision monetaria,
control de precios y
recuperacion economica,
que determinarian el sendero

esperado de los precios.

Tabla 1
CPE indice Modelo
UCEMA San Luis UCEMAJCEA
2009 18,6 % 18,5% 21,0%
2010 22,1 % 270% 24 7%
20Mm 214 % 23.3% 20,9%
2012 253 % 23,0% 24.4%
Fuentes: UCEMA, Gobiemo de San Luis
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Por Mariano Fernandez, profesor de
Economia e Investigador del Centro de
Economia Aplicada, UCEMA.

EI 2013 parece ser un afio complicado puesto que
convergen diversos factores que determinarian el
sendero esperado de los precios:

1. Nada hace suponer que la tasa de emision se
ubique por debajo del 30%, lo que fijaria un piso alto
para la inflacion.

2. La politica de control de precios o acuerdo de
precios no bajara la tasa de inflacion, en todo caso
afectara las estadisticas al aparecer nuevas mar-
cas 0 nuevos envases que no estén considerados
en las muestras de los indices'.

3. La actividad econdémica esté lejos de recupe-
rarse y es probable que se profundice el estanca-
miento en los servicios. La economia sélo estaria
impulsada por las exportaciones de materias pri-
mas y la leve recuperacién econémica del Brasil.

4, En materia fiscal, los problemas de tener un
sistema prociclico, es decir, que se muevan en la
misma direccion que el nivel de actividad, dejarian
en evidencia un déficit oculto y un serio problema
de financiamiento para algunas provincias.

5. Finalmente, el hecho de que el afio 2013 sea un
afio electoral podria afectar las expectativas acele-
rando los procesos de desmonetizacion ante |a falta
de herramientas y decisiones politicas para enfren-
tar los problemas con sus respectivos costos.

Esde esperar, Como escenario
mas probable, que para 2013
la tasa de inflacién se ubique
en torno al 32,5% anual, con
un rango de variabilidad total
que va desde el 32% al 39%.
Esto explica por qué el tema de
la actualizacion salarial sera el
problema politico emergente
del desmanejo monetario de los
ultimos anos.

Frente a esto es que hemos aplicado las con-
clusiones de un modelo publicado en el Centro de
Economia Aplicada

Es de esperar, como escenario mas probable,
que para 2013 la tasa de inflacion se ubique en
torno al 32,5% anual, con un rango de variabilidad
total que va desde el 32% al 39%.

Sin dudas esto explica por qué el tema de la

actualizacion salarial serd el problema politico
emergente del desmanejo monetario de los dlti-

notas de analisis

mos afios. El error en el diagnéstico del Gobierno
acerca de las verdaderas causas de la inflacion,
lo llevara a un escenario de mayor conflictividad
en materia sindical donde pretendera acordar
precios y salarios.

Sin dudas el Gobierno ha caido en su propia
trampa al culpar al resto de los actores de la eco-
nomia de acelerar los precios olvidando que la
inflacion s6lo puede ser generada por los errores
sistematicos que ha venido cometiendo desde
hace varios afios en materia de politica moneta-
ria, fiscal y cambiaria.
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(1) En términos metodoldgicos los
indices reflejaran la caida en la tasa

de crecimiento de los precios de
productos que dejaran de existir o seran
desabastecidos.

(2) "La inflacion en Argentina seguira
creciendo pero el escenario de
aceleracion es todavia improbable”.
M Fernandez,en http://www.ucema.
edu.ar/investigacion/cea-proyeccion-
inflacion-102012
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orando el desempeno organizacional

n la Argentina actual algunas organiza-

ciones crean valor. Lo que producen ex-

cede largamente el costo de los recur-

sos empleados. Otras, por el contrario,
destruyen riqueza: los beneficios que generan
para la sociedad son inferiores al valor de los re-
cursos empleados. Conocer méas sobre creacion
o destruccion de valor es el objetivo principal de
la Teoria de la Organizacion. En esta nota hace-
mos algunas reflexiones sobre la insercion de
esta tematica en un programa de estudios univer-
sitario.

El desemperio de una
organizacién depende en forma
marcada de los incentivos que

enfrentan sus integrantes.

Organizaciones: ;Qué enseiiar, qué aprender?

El desempefio de una organizacion depende
en forma marcada de los incentivos que enfren-
tan los integrantes de ésta. El “accountability” (o
“necesidad del dar cuenta”) es un factor de gran
importancia en lo relativo a disciplinar a aquellos
que toman decisiones. En este sentido, las em-
presas que operan en mercados razonablemen-
te competitivos tienen sobre si una “Espada de
Damocles”: si no agregan valor seran duramente
castigadas. Sus clientes “votaran con los pies” y
se llevaran su demanda a otro lado. En contraste
con lo anterior, la frecuente falta de respuesta de
muchas organizaciones publicas obedece preci-
samente a la imposibilidad o dificultad de retirar
demanda de éstas y asignarla a otras alternati-
vas. La interminable cola de los jubilados en el
Banco Nacion o Banco Provincia para cobrar su
modesta mensualidad obedece precisamente a
este fendmeno.

Pero comprender a las organizaciones re-
quiere prestar atencion también a otros aspec-
tos. Al respecto, un problema basico que enfrenta
todo individuo que trabaja en una organizacion es
el de la racionalidad acotada (en inglés bounded
rationality). Este término -acufiado por Herbert
Simon- hace referencia a la capacidad limitada
del individuo de comprender el entorno que lo
rodea, identificar problemas y resolverlos. Simon
hace una observacion interesante: el verdadero
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problema de decidir no es tanto elegir entre al-
ternativas (como plantea la Teoria de la Decision
clasica) sino identificar alternativas sobre las
cuales debe decidirse’. Para dar un ejemplo, el
problema de un gerente no es decidir si despedir
(o premiar) o no a Juan, sino dirigir su atencion
a analizar el desempefo de Juan. No prestar
atencion a este problema puede ser en extremo
costoso. Pero nuestra capacidad de atencion es
limitada por lo que en la practica bien puede ocu-
rrir que descuidemos esto. El problema entonces
es como asignar capacidad de atencion escasa
entre alternativas (algunas imperfectamente co-
nocidas). Esto es en general mas importante que
elegir entre alternativas ya conocidas.

Vernon Smith -que al igual que Simon obtu-
vo el Premio Nobel en Economia- desarrolla los
conceptos anteriores? Smith distingue entre dos
tipos de racionalidad. La primera es la construc-
tivista, basada en el disefio novedoso de “solu-
ciones ideales”. Estas soluciones surgen de ra-
zonamiento puro, ayudado por lo que podriamos
llamar “formacién profesional”. La segunda ra-
cionalidad es la ecolégica basada no ya en razo-
namiento abstracto sino en observacion, “prueba
y error” y adaptacion paulatina a situaciones
cambiantes. Smith sefiala lo siguiente: la raciona-
lidad constructivista sirve para disefiar nuevas al-
ternativas, que pueden o no ser exitosas. Provee
variacion a través de nuevas alternativas. Pero
es laracionalidad ecoldgica (adaptada a circuns-
tancias) la que en definitiva termina eligiendo (a
través del “prueba y error”) entre las alternativas
planteadas.

Manos a la obra

Una pregunta que nos hacemos los que en-
sefiamos cursos universitarios es de qué forma
estos cursos serviran al desarrollo intelectual
del individuo. A nivel mas préactico, también nos
preguntamos qué podemos hacer para facilitar la
insercion de los jovenes graduados en el mercado
laboral y su posterior progreso.

Algunos recomiendan que para lograr los
objetivos anteriores hay que centrar atencion
en “cosas practicas”. Aprender a “ser (til” en el
mundo del trabajo. En un contexto organizacional,
por ejemplo, conocer detalles de legislacion labo-
ral, de un programa de computacion determinado
o de normativa referente a comercio internacio-
nal.

Este enfoque parece atractivo, sin embargo

por Marcos Gallacher, profesor de
Economia y Organizacién Empresaria,
UCEMA.

(1) March, J. y H.Simon (1993 [1958]),
Organizations. Blackwell.

(2) Smith, V. L. (2008), Rationality

in economics — constructivist and
ecological forms. Cambridge.

puede resultar engafioso. Lo “practico” se vuel-
ve rapidamente obsoleto. Sirve ademas para cir-
cunstancias muy particulares, apartarse de ellas
generalmente implica que el conocimiento adqui-
rido carece totalmente de valor. Para aprender
sobre organizaciones resulta en cambio de ma-
yor valor prestar atencién a aspectos basicos y
universales: como responden los individuos a in-
centivos de distinto tipo y qué implicancias tienen
distintas formas organizacionales sobre estos
incentivos. Asimismo, comprender mejor de qué
forma el individuo organiza los procesos menta-
les qué orientan sus decisiones.

En una economia moderna coexisten una
variedad de organizaciones: desde grandes cor-
poraciones con accionistas anonimos, hasta
pequefias empresas unipersonales, pasando por
cooperativas, fundaciones y organizaciones pu-
blicas. Si bien cada una de estas tiene caracteris-
ticas particulares, existen aspectos que son co-
munes a todas. Los conceptos basicos de Teoria
de la Organizacién deberian permitir comprender
mejor las diferencias entre distintas estructuras
organizacionales, pero también identificar los
aspectos basicos que todas comparten. Un buen
marco conceptual permite, en efecto, identificar
regularidades y no analizar una organizacion en
particular como algo totalmente distinto.

En el aprendizaje activo no
solo se internalizan conceptos
tedricos sino que estos se ponen
a trabajar mirando lo que ocurre

en el mundo que nos rodea.

Pero mejorar nuestro conocimiento de orga-
nizaciones requiere algo mas: debemos “ensu-
ciarnos las manos” analizando casos reales. El
material conceptual que estudiamos, en efecto,
solo se internaliza si es usado por nosotros mis-
mos para analizar cierto problema (una cosa es
contestar preguntas en un examen y otra muy
distinta aplicar en forma creativa conceptos teé-
ricos a situaciones novedosas).

Trabajo independiente mediante “estudios de caso”

En el aprendizaje activo no solo se internali-
zan conceptos tedricos sino que estos se ponen
a trabajar mirando lo que ocurre en el mundo que
nos rodea. ;Por qué las cooperativas tienen re-
lativa escasa difusion, aln cuando cuentan con
considerables ventajas impositivas? ;Qué evi-
dencias existen de diferencias de productividad
entre organizaciones plblicas y otras similares,
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pero de tipo privado? ;Cémo influyen los distintos
tipos de financiamiento sobre el desempefio de
las ONG? ;Qué impacto tendré sobre la calidad
educativa un sistema de vouchers como el utili-
zado en algunos paises?

Preguntas como las anteriores pueden res-
ponderse mediante el “anélisis de casos reales”.
Pero por “estudio de caso” no entendemos la
lectura de casos utilizados en las escuelas de ne-
gocios (por ejemplo, los famosos “Harvard Case
Studies”), sino por el contrario analisis en forma
independiente de problemas organizacionales. Y
que este andlisis concluya en un informe manus-
crito.

El analisis a realizar no busca obtener “reco-
mendaciones”, mas bien el objetivo es compren-
der por qué ocurren ciertos eventos en la organi-
zacion bajo estudio. Partimos de la base que toda
organizacion que subsiste tiene caracteristicas
adaptativas que no deben ser ignoradas. Com-
prender estas caracteristicas es el objetivo prin-
cipal del ejercicio. El responsable de elaborar el
estudio de caso se coloca en el papel similar al de
un antropologo: existe un sistema social (en este
caso una organizacion) que debe ser estudiado.
Estudios de caso recientes incluyen aspectos tan
diversos como:

*Restricciones para implementar sistemas de
incentivos por productividad en empresas (alum-
na Martina Reinicke).

* Patrones de decision y de delegacién en
empresas familiares (alumna Florencia Linares).

« Distintos tipos de ONG: asistencialistas y de
desarrollo (alumna Carolina Esley).

¢ Conflictos laborales y oportunismo en una
PyME (alumna Tamara Hochman).

En la UCEMA, la elaboracion de estudios de
caso por parte de alumnos deja al menos dos en-
sefianzas valiosas. Por un lado, brinda evidencia
palpable de la enorme variedad de organizacio-
nes y problemas organizacionales. Pero el tra-
bajo independiente tiene ademas otro resultado
por demdas importante: constituye una excelente
oportunidad para que el alumno mejore su capa-
cidad de presentacion y comunicacion escrita,
una habilidad de importancia central en el mundo
laboral futuro.

La frase “escribir para aprender” resume de
algin modo los conceptos anteriores: la elabo-
racion del estudio de caso contribuye a que el
alumno mejore su capacidad de comunicacién
escrita, pero también a un afianzamiento de los
conceptos basicos de Teoria de la Organizacion:
los razonamientos abstractos elaborados por ter-
ceros son puestos a trabajar, internalizdndose de
manera méas duradera.

Revista UCEMA
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La Reforma Migratoria en EE.UU. (*)

a reforma migratoria esta otra vez en la

agenda politica de los Estados Unidos. El

28 de enero pasado un grupo bipartida-

rio de senadores propuso una ambiciosa
reforma. Al dia siguiente el presidente Barack
Obama dijo que el plan de los senadores se po-
dria reconciliar con su propia propuesta, comen-
tando que no aprobar la legislacion migratoria fue
el mayor fracaso de su primer mandato. Pero es
en la CAmara de Representantes donde cualquier
acuerdo va a jugar su suerte.

La cuestion central con la que tienen que
lidiar ambos planes es la inmigracion “indocu-
mentada” o “ilegal”. Esta incluye tanto a los 11
millones de indocumentados actualmente pre-
sentes en el pais como a los que podrian venir en
el futuro.

Las opciones para los indocumentados varian
entre las duras y las blandas. Las primeras, pro-
ducto de una vision de la inmigracion como ame-
naza, incluyen deportaciones masivas y mas con-
troles en la frontera y dentro del pais. Las blandas
proponen varias opciones de regularizacion para
indocumentados. El plan de los senadores condi-
ciona cualquier legalizacion a la implementacion
previa de controles mas estrictos al ingreso y per-
manencia de extranjeros.

Aunque en su primer mandato Obama apli-
¢6 medidas duras como parte de una estrategia
general para construir una imagen de presidente
fuerte en temas de seguridad, su posicién actual
y la de los lideres demdcratas del Congreso es la
de un “sendero a la ciudadania” para los indo-
cumentados que cumplan con ciertos requisitos.
Existen indicaciones de que los representantes
republicanos (que son actualmente la mayoria)
solamente aceptardn medidas mas modestas, ta-
les como programas de migracion legal tempora-
ria. Esta Gltima opcidn no ha sido histéricamente
considerada aceptable por los sindicatos, aliados
politicos del partido Democrata.

La altima reforma migratoria importante se
aprob6 en 1986, tiempos del presidente Ronald
Reagan. Incluy6 una significativa regularizacion
con un “sendero hacia la ciudadania” y varias
medidas de enforcement, pero no hubo aumentos
en la inmigracion legal permitida que respondie-
ran a las demandas empresariales. En conse-
cuencia, la poblacion de inmigrantes indocumen-
tados volvio a aumentar.

También aumentaron fuertemente los costos
fiscales de implementar la legislacion migratoria.
Segun un reciente informe del Migration Policy
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Institute (una institucion no partidaria), se gas-
ta actualmente quince veces mas dinero que en
1986. El documento demuestra que en el 2012 el
gobierno estadounidense desting 18 mil millones
de dolares al enforcement de medidas migra-
torias por parte de dos agencias (Customs and
Border Protection e Immigration and Customs
Enforcement). Esta cifra es casi un 25% maés de
lo que en el mismo afio gast6 colectivamente en
todas las agencias que hacen cumplir otros ti-
pos de legislacion criminal: el Federal Bureau of
Investigations (FBI), Drug Enforcement Agency
(DEA), Secret Service, US Marshals Service, y el
Bureau of Alcohol, Tobacco, Firearms and Explosives.
Hay mas personas detenidas en prisiones fede-
rales por violaciones migratorias que por todos
los otros tipos de crimenes federales. Las depor-
taciones también estdn en auge: mientras que
en 1990 hubo 30.000 deportaciones, en 2011 hubo
casi 410.000.

Una reforma dura implicaria deportaciones
aln méas masivas y regulaciones més restrictivas.
Esas medidas tienen costos humanos muy altos
que dafan a la sociedad. Tal vez el mejor ejemplo
de esto sea la alta proporcién de chicos en las es-
cuelas que temen un dia volver a casa y encontrar
que sus padres fueron deportados, o que incluso
no van a la escuela porque sus padres creen que
asi hay menos probabilidades de que las autori-
dades migratorias los descubran.

Una reforma dura implicaria
deportaciones aln mas masivas
y regulaciones mas restrictivas.

Esas medidas tienen costos
humanos muy altos que danan

a la sociedad.

Dado que a pesar de todos los esfuerzos el
nimero de indocumentados ha crecido, muchas
voces vienen reclamando otra reforma migratoria
desde la década del "90. Sin embargo, aunque el
tema aparecio en la agenda politica varias veces,
nunca se logré avanzar. En 2007 el presidente
republicano George W. Bush y el Senador demé-
crata Ted Kennedy se aliaron para proponer una
reforma, pero el intento fue bloqueado por las

Por Sybil D. Rhodes, Profesora y
Secretaria Académica del Departamen-
to de Ciencias Politicas y Relaciones
Internacionales, UCEMA

(*)La presente nota es una ampliacion
del articulo publicado el 14 de febrero
de 2013 en el diario Clarin.

presiones de los votantes conservadores de los
legisladores del mismo partido del presidente.

Una politica migratoria con
preferencias regionales no es
consistente con la orientacion
politica, econdmica y cultural
de los EE.UU, que desde
comienzos del siglo XX ha
evolucionado siempre hacia una
mayor diversificacion de sus

vinculos internacionales.

Algunos piensan que esta vez el contexto
politico ha cambiado lo suficiente para que el
resultado sea diferente. El impacto del voto de la
poblacién de ascendencia latinoamericana en la
eleccion presidencial del afio pasado fue aun mas
importante que en el 2008. Si Mitt Romney hubie-
ra mantenido el 35% del voto hispano que gano
George W. Bush en el 2008, es probable que hu-
biera ganado la eleccion. Tal vez Romney lamente
ahora sus propuestas politicas de “auto-deporta-
cion” y su apoyo a medidas anti-inmigrantes en
Arizona (las dos posiciones fueron tacticas para
ganar votos conservadores en la elecciones pri-
marias de su partido). Los republicanos necesitan
que el plan del congreso sea aprobado para sua-
vizar su imagen en el segmento hispano del elec-
torado. La Gnica duda es si esta vez los congresis-
tas republicanos volveran a privilegiar los deseos
de sus apoyos mas conservadores, que estan en
declinacion politica y demogréfica, o si votaran a
favor de los intereses futuros del partido.

Segun la légica econdémica, quienes tendrian
mas razones para preocuparse por la competen-
cia de los inmigrantes son los trabajadores latinos
de baja educacion. Estudios econémicos recien-
tes muestran que son ellos quienes compiten di-
rectamente con los migrantes en el mercado de
trabajo. Pero la politica de la reforma migratoria
no se explica solamente por el interés econdmico.
Entran también en juego importantes cuestiones
de identidad cultural.

La reforma, si ocurre, afectara a inmigrantes
de todo el planeta. En el futuro es probable que
aumente el peso de los inmigrantes asiaticos y
africanos. Sin embargo, casitodo el debate politi-
coy cultural del momento se centra en la inmigra-
cion de los “latinos” o hispanoparlantes (quienes
constituyen mas del 75% de los indocumentados).
Algunos temen que la inmigracién masiva de per-
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sonas que hablan un mismo idioma y vienen de
paises geograficamente cercanos debiliten las
tradiciones culturales y politicas estadouniden-
ses, posicion sostenida en un influyente libro de
2004 del ya fallecido politélogo Samuel Huntington.

Los investigadores que han estudiado la
cuestion en forma rigurosa han demostrado, sin
embargo, que los inmigrantes latinoamericanos
incorporan rapidamente valores similares a los de
la poblacién nativa. De todas formas, seguramen-
te se podria acelerar el proceso de integracion
justamente mediante una reforma que saque a los
indocumentados de las sombras.

No deberia sorprender que haya quienes pre-
sentan sus argumentos de forma poco amigable
hacia las personas de raices latinoamericanas. La
solidaridad latina frente a este tipo de discurso (y
su importancia en el calculo politico) explica por
qué el tema interesa a cubano-americanos promi-
nentes, tales como el Senador Marco Rubio (re-
publicano del estado de Florida y posible candi-
dato presidencial en 2016), alin cuando todos los
cubanos han estado exentos de las restricciones
de la legislacién migratoria estadounidense des-
de 1966.

La idea de una regularizacion ha sido cuestio-
nada por algunos grupos de inmigrantes de otras
regiones. Confunden la proximidad territorial y las
dindmicas econémicas y familiares, que han ge-
nerado un flujo de hispanoparlantes proporcional-
mente alto, con una discriminacion legal en favor
de éstos. Una politica migratoria con preferencias
regionales no es consistente con la orientacion
politica, econdmica y cultural de los EE.UU. que,
desde comienzos del siglo XX, ha evolucionado
siempre hacia una mayor diversificacion de sus
vinculos internacionales. Dado que la inmigracion
legal es mas equilibrada regionalmente que laile-
gal, la mejor forma de mantener esta orientacion
es incrementar el nimero de visas para inmigran-
tes de todas las partes de la tierra.

Una reforma que quitara las cuestiones étni-
cas y culturales de la agenda politica produciria
importantes beneficios econémicos y sociales
para los EE.UU. Ademas podria mejorar el con-
texto de las relaciones internacionales dentro del
hemisferio, en el cual existen varios paises muy
afectados por las decisiones migratorias esta-
dounidenses (como México, El Salvador y Ecuador).
Esto a su vez contribuiria a que la agenda regional
avance en temas claves, tales como desarrollo
econémico, medioambiente, seguridad y estabili-
dad democrética.
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| titulo de esta nota ha sido extraido del
discurso de asuncion del Presidente del
Uruguay, José Mujica, el 1 de marzo de
2010: “Los temas de Estado deben ser
pocos y selectos. Deben ser aquellos asuntos
en los que pensamos que se juega el destino, la
identidad, el rostro futuro de esta sociedad. Sin
pretensiones de verdad absoluta, hemos dicho
que deberiamos empezar con cuatro asuntos,
permitanme un pequefio subrayado: educacion,
educacion, educacion y otra vez educacion. Los
gobernantes deberiamos ser obligados todas
las mafanas a llenar planas, como en la escue-
la, escribiendo 100 veces: debo ocuparme de la
educacion. Porque alli se anticipa el rostro de la
sociedad que vendra. De la educacion dependen
buena parte de las potencialidades productivas
de un pais, pero también depende la futura aptitud
de nuestra gente para la convivencia cotidiana”.
jQué claridad! Qué diferente a los tweets de
nuestro ministro de Educacion, Alberto Sileoni,
quién el 2 de agosto pasado escribid: “No es cier-
to que la secundaria argentina esté en una crisis
perpetua”, para agregar el 11 de septiembre, pro-
bablemente en homenaje al Dia del Maestro, que
“un buen educador es un militante que estad com-
prometido con su trabajo”. Qué diferencia con la
posicion del ministro, a mediados del afio pasado,
cuando se lleg6 al absurdo de impedirse el dicta-
do de clases en el Colegio Nacional Buenos Aires
por el funcionamiento de un bar. Alberto Sileoni,
lejos de censurar este hecho, afirmé que la toma
“es un triunfo de la democracia y un triunfo de la
educacion. Lo primero que me sale es celebrar-
lo”.

Dos paises y dos visiones sobre la educacion.
En Uruguay constituye un punto focal de la socie-
dad, en la Argentina un terreno de interminables
disputas ideolégicas mediante las cuales se hipo-
teca el futuro de generaciones de compatriotas.

¢Qué evidencia mas incontrastable que los
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resultados del examen PISA, el cual cada tres
afios analiza hasta qué punto los alumnos proxi-
mos a culminar su escolaridad secundaria han
adquirido los conocimientos necesarios para su
insercion en la actual sociedad del conocimiento?
Si comparamos nuestro rendimiento en la ronda
2009 con los restantes siete paises latinoamerica-
nos participantes los resultados son lamentables.
Uruguay encabeza el ranking en matemaéticas,
seguido por Chile, intercambiando posiciones en
ciencias y lectura. Argentina solamente supera a
Per(iy Panama.

Examinemos nuestras diferencias con Uruguay.
En matematicas Uruguay nos supera por 39 pun-
tos, en lectura por 28 y en ciencias por 26. Los
resultados son alin peores si centramos nuestra
atencién en la educacion publica, la cual predo-
mina en Uruguay al concurrir el 82% de los exami-
nados a esta clase de establecimiento contra el
64% en nuestro pais. En este segmento, Uruguay
nos supera en matematicas por 48 puntos, en lec-
tura por 42 y en ciencias por 39. La evidencia es
clara, la educacion pablica en nuestro pais gene-
ra graduados peor preparados para insertarse en
la sociedad que los que produce el pais hermano.

El nuevo ciclo lectivo adelanté su inicio al 25
de febrero. Al respecto, el ministro de Educacion
expres6 que “de esta manera, se pretende reno-
var el objetivo de garantizar los 190 dias de clase”.

190 dias de clase. ;Podemos encontrar algin
otro pais con un calendario similar? Curiosamente
lo hallamos en Finlandia, pais con el cual lastima
compararse en términos de nivel educativo. Los
resultados de los exdmenes PISA, una vez mas,
constituyen clara evidencia de ello.

Desde que el examen comenzd a administrar-
se en el afio 2000, Finlandia ha sido considerado
el pais lider en educacion en Europa, mientras
que, tal como lo hemos ilustrado, el desempefio
de la Argentina ha sido paupérrimo. Veamos las

Por Edgardo Zablotsky, Profesor de
Economia, UCEMA.

(*) La presente nota ha sido elabo-
rada en base a las publicadas en El
Cronista Comercial el 24/05/2012,
el 23/08/2012 y el 12/10/2012; y en
Clarin el 31/10/2012.

diferencias en la ronda 2009: en lectura Finlandia
obtuvo 536 puntos, aventajandonos por 138 uni-
dades, mientras que tanto en matematicas como
en ciencias la diferencia se incrementé a 153.

(Es de esperarse que el aumento de los dias
de clase le permita a la Argentina equipararse a
Finlandia ascendiendo, por ejemplo en lectura, de
la posicion 58 que alcanzé en 2009, sobre 65 pai-
ses participantes, a la tercera posicion ocupada
por Finlandia? Es obvio que no, la calidad también
importa, pero no por los motivos por muchos ar-
gumentados al discutirse la extension del calen-
dario académico a 190 dias.

Por ejemplo, Sonia Alesso, Secretaria del
gremio docente de Santa Fe, expresd que “mas
que cantidad de dias, lo que exigimos es calidad
en las condiciones de ensefianza y aprendizaje.
No vamos a decir que estamos en contra de co-
menzar las clases el 25 de febrero porque el ca-
lendario escolar es una facultad del Ministerio de
Educacion. Pero nuestra postura como gremio es
que agregar dias de clases por si s6lo no va a ga-
rantizar la calidad educativa. Es un falso dilema
plantear solamente la extension del calendario.
Por eso planteamos que los edificios escolares
tienen que estar en condiciones, los cargos crea-
dos, salarios dignos, tiene que haber ventilacion
en las escuelas, tienen que funcionar los servi-
cios esenciales. Todo esto tiene que estar ga-
rantizado por el Estado. Por eso, mas que sumar
dias de clases, se debe cumplir con condiciones
dignas de ensefiar y aprender”.

Sus reclamos eran logicos, pero dichos pro-
blemas son inexistentes en Finlandia. jEsperaria
Ud. que Argentina hubiese ocupado en la ronda
de PISAllevada a cabo en 2012 una posicion simi-
lar a la de Finlandia, si magicamente se hubiesen
solucionado cada uno de estos problemas? Yo
creo que no.

iDonde encontramos diferencias? Sin duda,
en el nivel de formacion de los docentes. En
nuestro pais solamente el 20 % de los profesores
de educacion secundaria tiene formacion univer-
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sitaria y capacitacion pedagdgica. En Finlandia
es requisito para ser docente, alin a nivel prima-
rio, ser graduado universitario y tener un grado
posterior de maestria.

A partir de este afio en la Argentina y en
Finlandia los alumnos concurriran a la escuela la
misma cantidad de dias. Si deseamos que los re-
sultados sean similares es hora que nos preocu-
pemos no tan sélo de lograr que los chicos com-
pleten la educacion obligatoria y que el afio lec-
tivo comprenda efectivamente los 190 dias, sino
también de la educacion que recibiran dentro del
aula. De lo contrario continuaremos enfrentando
la triste realidad que cada tres afios los exame-
nes PISA nos obliga a reconocer.

Nuestra educacion requiere un agiornamien-
to similar al provocado por Sarmiento hace 150
afos. La historia que dio origen al sistema de ins-
truccién primaria de nuestro pais comenzé con
su estadia en Inglaterra en 1847, enviado a Europa
por el ministro chileno de Instruccion Piblica,
Manuel Montt, para estudiar como funcionaba la
educacion en otros paises. En Londres leyd un in-
forme sobre el tema escrito por Horace Mann, el
cual lo impacté y lo motivé a continuar su viaje a
Estados Unidos para conocerlo. Sarmiento vio en
Estados Unidos la imagen de lo que queria para
la Argentina. Visionario utdpico, desed traer 3.000
maestras americanas. Finalmente fueron tan sélo
65, 61 mujeres y 4 hombres, suficientes para fun-
dar el normalismo en la Argentina y llevar nuestra
educacion al nivel de excelencia que permanece
en el imaginario de muchos compatriotas.

¢ Por qué entonces ademaés de preocuparnos
por la cantidad de dias de clase no nos preocupa-
mos por el mejor aprovechamiento de cada uno
de ellos? ;Por qué, tal como lo hizo Sarmiento,
no investigar otras sociedades? Hoy es mucho
mas facil hacerlo que hace 150 afos. jPor qué no
estudiar los requerimientos para ejercer la profe-
siony el proceso de formacion docente en paises
lideres en las evaluaciones PISA? ;Por qué afir-
mar, tal como lo ha hecho el ministro de Educa-
cion, que “esincorrecto y prejuicioso pensar que
un maestro tenga que estudiar en la universidad
para estar capacitado para ejercer su funcion”?
Argentina forma parte del mundo, jpor qué tratar
de inventar la rueda nuevamente?

Calidad, no tan sélo cantidad, de eso se trata.
Alfiny al cabo, jpara que sirve un titulo si el mis-
mo no califica al graduado para desempefiarse
en la sociedad en la que le ha tocado vivir?
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donde estan ahora

Cambios laborales de alumnos y graduados

ALUMNOS LIDE (Lic. en Direccion de Empresas)

Apellido y Nombre
Fernandez, Juan P.
Fernandez Ribas, Nicolés
Tomasin, Francisco

ALUMNOS LIE (Lic. en Economia)

Apellido y Nombre

Mamone Soneira, Guido P.

Empresa Anterior

Standard Bank SA

Empresa Anterior

Empresa Actual
Sprayette SA

Clarck Entertainment SRL
KPMG

Empresa Actual
SuperSport South
Africa

ALUMNOS ININF (Ingenieria en Informatica)

Apellido y Nombre

Sapoznik Derman, Paola E.

ALUMNOS MAF (Maestria en Finanzas)

Apellido y Nombre
Vergara, Juan |.

Empresa Anterior

Empresa Anterior

Empresa Actual
Grupo Infobae

Empresa Actual
Ministerio de Economia
y Finanzas Piblicas

ALUMNOS MEP (Maestria en Evaluacion de Proyectos)

Apellido y Nombre

Empresa Anterior

Empresa Actual

Giraudo, Carla A. Inteligo Bank - Banca privada  JP Morgan
GRADUADOS LIDE

Apellido y Nombre Empresa Anterior Empresa Actual
Camponovo, Matias Paradigma Consultores Asoc. Banca Familia
César, Andrés Vesta SH

Gahan, Juan P. Coca Cola de Argentina SA Loncon SA
Hourbeigt, Pedro J. EcoApps
GRADUADOS LIE

Apellido y Nombre Empresa Anterior Empresa Actual

Manganelli, Maximo A.

Marquez Alvarez de Toledo,

Francisco

Mitidiero Soto, Brenda M.

Vollmer, Delfina

BNP Paribas Investment

Grupo Cohen SGR Cardinal
Scocozza Meza, Maximiliano F. Johnson & Johnson Argentina

Fernanda Charquero

Estudio Contable

Camara Argentino-
Alemana de Industria
y Comercio

Accenture

SCA Svenska Cellulosa
Aktiebolaget
Cooperativa Barrio La
Juanita

GRADUADOS CCP (Carrera de Contador Piblico)

Apellido y Nombre
Ledesma, Gladys N.
Morano, M. Victoria
Ravazzola, Juan I.

Empresa Anterior

C. San Martin de Tours
First Data Cono Sur Co.

Empresa Actual

Electroingenieria
IBM
Investors Toolbox

GRADUADOS LICP (Licenciatura en Ciencias Politicas)

Apellido y Nombre
Bellati, Félix J.

Rodriguez, Marianela
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Empresa Anterior

Ministerio de Agricultura,
Ganaderia y Pesca de la
Repablica Argentina

Empresa Actual
FnBox Online
Adventures
Fundacion Pensar

GRADUADOS MADE (Maestria en Direccion de Empresas)

Apellido y Nombre
Bedrossian, Pablo R.

Ceniceros Melano,
Maximiliano A. N.
Fernandez, Carla C.
Flores, Gustavo J.

Gort, Gustavo

Martinez Farré, Hilda M.
Pimentel, Ignacio

Piriz, Lisandro

Rivero, Miguel H.
Scheerle, Federico J.

Veltri, Martin A.

Zjaria, Pablo N.

GRADUADOS MAE (Maestria en Economia)

Apellido y Nombre
Figueroa, Maria G.

GRADUADOS MAF
Apellido y Nombre
Bessone, Leandro C.
Campos, Alejandro D.

Corradi Cattani, Alejandro H.

Esposito, Agustin
Ferrari, Pablo M.

Kelly Grinner, Patricio J.
Maccarrone, Federico
Navarro, Leandro A.
Ramén Minetto, Maria C.

Roberts, Andrés

Scalit, Marcos A.
Striglio, Nicolas

Suarez de la Llosa, Felicitas
Villar, Federico A.

Empresa Anterior
Boehringer Ingelheim

LAT-COM

Covidien Mallinckrodt Medical

Amcor PET Packaging

Proguide Global Services
Experian Strategic Solutions

Accenture
Actividad independiente

Becker Underwood Argentina

Natus

Chevron Business Sopport

Center SA
Agroseis SRL

Empresa Anterior

Secretaria de Comercio Exterior

Empresa Anterior
Banco Galicia

Swiss Medical Group
Natura Cosmeticos

BNP Paribas
TVG SA

Bunge Argentina SA
Banco Itad Argentina SA
Zurich

Apotex SA

LDC Argentina SA

Newsan - Sanyo Argentina

Asesor Agropecuario Financiero

Banco Comafi

Empresa Actual
Laboratorios Finlay SA,
(San Pedro Sula, Honduras)
IBM Argentina SRL

Revlon Argentina
SKF Argentina SA

APSA Internacional SA
Verizon Argentina SRL
IBM

Pinturerias Rex SA
Carrier Argentina SA
Establecimientos
Gamar SA

GC Gestion Compartida
SA

Motortrac SRL

Empresa Actual
Secretaria de Industria

Empresa Actual
Cordubensis SA
Saltcard SA

Puente Hnos Sociedad
de Bolsa

Citibank

Uruguay Mineral
Exploration

MBA Lazard Banco de
Inversiones

Mercado Abierto
Electrénico SA

Galicia Seguros SA
Quintiles Argentina SA
Louis Dreyfus
Commodities LLC
Jumbo Retail Argentina SA
Vitruvius - Ingenieria y
Construcciones
Banco Galicia Bs. As.

BNP Paribas Investment Partners Compass Lexecon Inc.

GRADUADOS MAG (Maestria en Agronegocios)

Apellido y Nombre
Martinez, Alejandro G.

GRADUADOS MEP

Apellido y Nombre
Mele, Fernando J.

Empresa Anterior
Agrocientifica SA

Empresa Anterior
Datastar

Empresa Actual
Asesorias del Centro

Empresa Actual
Nativia Producers SA

|I|I-I

| \uu\

UNIVERSIDAD DEL CEMA

pa s .

9
i
i

VIBA

INGRESO EN JUNIO

Solicitar entrevista de admision

Maestria en
Direccion de Empresas

La Masstria en Direccién de Empresas proporciona ung vision
intogradors da la lirma y su onlorma, promaviendo un iderargo
transformador desde el cual creer, gerenciar y desarrollar negocios,

El objative dol pregrama as fofmar personas capnces de asumir
mayores responsabilidades en sus organizeciones, fijarss objetives
raiadares, disefar estrateglas innovadoras v ejacutarias con encelencia.
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Maestria en Finanzas

ORIENTACIDONES:

Finanzas Corporativas

Mercado de Capitalas

Aspectos Legales de las Finanzas

La Maestria in Finanzos o514 disefads para quilnnes cupntan con
expariancia laboral exitoss y desean perfeccionarsa lacnicamants
para patenciar al desamollo de Sus carreras.
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