D nde estkn ahora?

GRADUADOS

Ayzaguer Pia, Luisa (LIE’05) de Estudio Juridico, Dra. Claudia M. Pia a HSBC; Barbano, Francisco

(MADE’01) de Unilever de Argentina SA a Unilever de Brasil Ltda.; Basso, Javier (MAF-MC’04) de

ALPHA Estudio de Economia y Negocios SA a Repsol-YPF; Ber, Gustavo (MAF-MC “98) de Met AFJP

a Met AFJP-MetLife; Brito, Emiliano (MAF-FC’04) de KPMG a Deloitte & Touche; Broveglio,

Gerardo (MADE’02) de iFLOW a Accenture SA; Busquet, Nicolas (MAG’04) de Agrosal SA a

Grobocopatel Hnos.; Cabezéon, Ezequiel (MAE’03) de FIEL a BID; Cardone, Daniel (MADE’00) de

Hitachi (Radio Victoria Fueguina SA) a Nokia Argentina SA; de la Carcova, Hernan (MAF-FC’00) de

AFJP Siembra SA a RIG Asset Management; Diaz, Manuel (MADE-V’04) de EDS Argentina a SAP

Argentina SA; Dominguez, Mariana Denise (MADE’02) de Graham Packaging Argentina a Foote Cone

& Belding; Escudero, Gustavo (MADE ‘97) de Siemens AG a Siemens SA; Fernandez, Pablo (MADE’03)

de Pirelli Inglaterra. a Pysmian Cables y Energia (Pirelli Cables); Garcia de Diego, Marcelo (MADE’01) de

Celulosa Campana SA a Actividad Independiente; Ghener, Leonardo (MADE’02) de Induquip Ingenieria SRL a

Whirlpool Argentina SA; Goggia, Federico (LIDE’04) de Pichon Riviere Consultores a Nidera SA; Gonzélez

Pereira, José (MADE’02) de Altec Chile SA a Pragma Consultores; Granados, Christian (MADE ‘99) de Pernod

Ricard Espafia a Pernod Ricard Argentina; Hevia, Mariano (MADE’04) de Indra SI SA a CTI; Hoffman, Alejandro (MAF-FC’05) de ADT
Security Services SA a Tyco Fire & Security; Hofman, Diego (MADE’00) de Wal Mart Stores Inc. a Federated Stores Inc. - Bloomingdale's NY;
Ipszman, Guido (MADE’00) de Oracle Argentina SA a EMC Argentina; Krzystyniak, Hernan (MADE’00) de Novartis Argentina SA a
Johnson&Johnson SACel; Landoni, Diego (MAF-FC’03) de Cargill Argentina SACI a Mosaic de Argentina SA; Lazzati, Raul (MAF-FC’01)
de Conexia SA a Travel Guard Americas LLC; Lépez, Juan Antonio (MAF-FC’04) de Deloitte & Touche a CGM Leasing SA; Monastirsky,
Martin (LIE’02 y MAF-MC’04) de UCEMA a Petroquimica Cuyo SAIC; Montoya, Enrique Eduardo (MADE’02) de Cendant TDS and
Flairview Pty (Australia) a Sinclair Knight Merz Pty Ltd (Australia); Mortier, Natalia (MADE’01) de Estudio M&M Bomchil a Nextel; Ozu,
Pablo (MADE’02) de Municipalidad de Pilar a Universidad de Palermo; Pimentel, Ignacio (MADE’04) de Frigorifico Argall S.R.L. a
Honda Plaza SA; Rodriguez Alcobendas, Marcos (LIE’05) de Vail Resorts Management Company a Phenix Finance SA de Inversiones;
Rumohr, Federico (MAF‘94) de Pepi SA - Merengues Urquiza a D y G Consultora; Sabena, Javier (MADE’04) de Siderar SA a Ortiz

y CIA; Sala, Gustavo (MADE ‘95) de Eli Lilly Interamerica INC a Johnson & Johnson Medical SA; Sapoznik, Ezequiel
(MADE’02) de BBVA Banco Francés SA a Banco Patagonia; Schiaffino, Maria Silvina (MADE’01) de IBM Argentina SA a Oneinfo
Consulting; Stuart Milne, Guillermo (MAF-FC’01) de Kraft Foods International a Kraft Foods Argentina SA; Sztyrle, Ricardo (MAF-MC’04) de
HSBC Bank Argentina SA a HSBC Bank Brasil SA; Tarantino, Diego (MAF-MC “98) de Kraft Foods International a Bay Financial Consulting; Tort
Oribe, Florencia (MAF-FC’04) de UBA a Metrogas; Zavala, Rodrigo (MADE’04) de Petrobras Energia SA a Petroleos Brasileros SA

ALUMNOS

Dominguez, Patricia (MADE) de Pricewaterhouse-Coopers a Graham Packaging Argentina; Fernandez Azzato, Gabriel (LIDE) de CH2M-HILL -
Lockwood Greene SA a Esso Petrolera Argentina SRL; Garbarini, Paola (MADE) de Movicom BellSouth - Telefonica Mdviles a Transistemas SA;
Guerra, Ana (MADE) de Mastellone Hermanos SA a Nueva Generacion SA; Klor, Gaston (MAF-MC) de Macabi - Proyecto Atid a Nuevo Barrio
Cerrado Los Naranjos; Lazzati, Raul (DOFI) de Conexia SA a Travel Guard Americas LLC; Mirkin, Andrés (MAF-FC) de Edenor SA a Volkswagen
Argentina SA; Orlandi, Pablo (DOFI) de TASA Logistica a South Link Logistics SA; Peruzzi, Javier (LIE) de Org. Arg. de Jovenes para Naciones Unidas
a Lenovo; Romero, Sebastian (MADE-V) de PRODUSEM SA. a Barenbrug Palaversich; Segura, Eliseo (MAE) de Sparks America del Sur SA a BLB
Consulting; Sellarés, Juan Marcos (MEP) de Loyalty Secured a Sapin Consultores; Spampinato, Ariel (ININF) de HSBC Group LBA - NYL a Mercado
Libre; Stibanelli, Carlos (LICP) de GCBA a Estudio Juridico & Consultoria Pareja & Asoc.; Toledano, Fernando (DOFI) de Previsol AFJP a Nacién
AFJP; Villar Guarino, Sebastian (MADE) de Allied Domecq Argentina SA a CICSA.

Gestion hoshin

Finanzas para abogados

Nuevo Ciclo de Seminarios de Finanzas para Abogados

La UCEMA inaugura en 2006 un
nuevo Ciclo de Seminarios. Se
trata del Ciclo de Seminarios de
""Aspectos Legales de las Finan-
zas"', en el que se trataran distintos
temas de finanzas dirigidos a pro-
fesionales del derecho. Son even-
tos abiertos al publico y de partici-
pacion gratuita.

Los primeros seminarios son: Las
Finanzas y el Derecho Empresario, a
cargo de Ernesto Barugel (Profe-
sor de finanzas de la UCEMA), el
14 de marzo y Reforma a la Ley de
Convertibilidad (23.928) y pago al
FMI, a cargo del Horacio Tomas

Liendo (h), el 28 de marzo.
Los seminarios se llevaran a cabo de marzo a diciembre y con-
taran con destacados expositores. Este nuevo ciclo se suma a los
ya existentes de Negocios, Analisis econémico, Ciencias politi-
cas, Finanzas, Ingenieria y Agronegocios.

Mas informacion: conferencias @ucema.edu.ar.

Se ha publicado recientemente La gestion hoshin: modelos, aplica-
ciones, caracteristicas distintivas, documento de trabajo del Prof.
Enrique Yacuzzi. La gestion hoshin es una version madura de la
administracion por objetivos, desarrollada por el management
japonés. A través de una aplicacion generalizada del ciclo de la mejo-
ra continua, la organizacion despliega una serie de objetivos anuales,
Ilamados hoshin, para producir el alineamiento de todos sus niveles
y adaptarse rapidamente a un en-

torno cambiante. EI método se ha

aplicado con éxito en muchas

empresas japonesas y también occi-

dentales, como Hewlett-Packard,

Procter & Gamble, Intel, Florida

Power & Ligth, Texas Instruments,

AT&T, Dow Chemical y Xerox. El

articulo presenta modelos genéricos

y una aplicacion detallada de la

gestion hoshin. Discute luego carac-

teristicas distintivas que la separan

de otros estilos administrativos, y

analiza la relevancia del concepto de

gestion hoshin, comparandolo con

otros enfoques de direccion.
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Ideblogos haciendo cola

stoy parado en una larga cola para realizar un

trdmite ante el Gobierno de la Ciudad de Bue-

nos Aires. Son recién las ocho de la mafnana;

sin embargo, la cola ya rodea dos cuadras de
una manzana. La sefiora que me precede observa cémo
dos jubilados avanzan preguntando —en voz bajo- si
alguien quiere comprar un lugar en los primeros lugares.
Costo del servicio: $ 20. El precio no parece excesivo,
considerando que para conseguir dichos lugares los
viejitos tuvieron que madrugar. Tal vez llegaron alli antes
de las cuatro de la mafiana.

La sefiora se enoja, cuestionando en forma vehemente la
moralidad de la oferta que se estd haciendo. Me dice
"i{Qué vergienzal". "Siempre hay un vivo". "Deberian
venir los inspectores".

A la sefiora no se le ocurre criticar a las autoridades del
Gobierno de la Ciudad por se responsables del desas-
troso sistema de atencién al piblico. Esta ineficiencia en
la provisién de servicios elementales es tomada como
algo "normal". Asimismo, tampoco toma en cuenta que
muchos asistentes a la cola son cadetes o empleados,
cuya funcién es, efectivamente, permitir sustituir tiempo
caro (el de sus empleadores) por tiempo més barato (el
. . . del cadete o
¥ . L . empleado en

' i cuesfion). No se
le ocurre pen-
sar que el jubi-
lado que vende
un lugar en la
cola por $ 20
estd permitien-
do ‘que al
# guien de ingre-
sos modestos
pueda ahorrar
tiempo —sin pa-
gar demasiado por ello- de la misma forma que ahorra
tiempo el empresario o personal jerdrquico de una
empresa que tiene a su disposicidn cadetes o empleados
para sus trdmites. Los dos jubilados que ofrecen lugares
en la cola son, en efecto, "empleados transitorios" a
cuyos servicios pueden acceder muchos de los que en
esa mafana esperan impacientes que les llegue el turno.

La sefiora que critica a los viejitos parece tener una posi-
cién economica y social relativamente acomodada:
cuando le pregunto qué trdmite viene a hacer, me con-
testa que tiene que dar de alta un cuatriciclo que piensa

Por Marcos Gallacher(*)

usar su marido en los médanos de
Pinamar.
El caso que relato sirve, a mi jui-
cio, para cenfrar la afencién en un
problema importante. Me refiero
a la interpretacién que el ciu-
dadano comdn hace de eventos
que lo rodean. De esta interpre-
tacién depende el comportamien-
to dia a dia de este ciudadano y, por supuesto, sus deci-
siones como elector. 3Por qué mi compafiera de espera
centra su atencién en dos oportunistas que quieren
anarse unos pesos, ignorando la tremenda falla —e ine-
iciencia— que implica una cola de dos cuadras? 3Por
qué no vislumbra cierta eficiencia en la posibilidog de
"comprar" un lugar mds adelantado en la cola?

Douglass North presta atencién a este tipo de prob-
lemas. En su obra Structure and Change in Economic
History expresa que el cambio econémico ocurre no sélo
or cambio de precios relativos sino también por "cam-
ios en ideologias que llevan a los individuos y a los gru-
pos a tener puntos de vista contrastantes sobre la
equidad de la situacién a la cual estdn sujetos" (Pég. 58,
traduccién propia). La ideologia —considerada como un
sistema de creencia no sujeto a cuestionamiento critico—
tiene entonces importantes consecuencias sobre la forma
en la que el individuo percibe el mundo que lo rodea.

La problemdtica de la "ideologia" resulta hoy especial-
mente importante: al respecto, un articulo de Andrés
Oppenheimer publicado recientemente en La Nacién
informa que la Argentina es el pais latinoamericano con
mayor rechazo al funcionamiento del mercado y el sis-
tema de empresa. El continente latinoamericano es, a su
vez, mucho menos pro-mercado que el resto del mundo.
Los "anteojos ideolégicos" a través de los cuales el ciu-
dadano inferpreta la realidad tienen mucho que ver con
esto. No resulta facil saber de qué depende el color de
estos anteojos. Podemos, sin embargo, aventurar una
opinién: en Argentina los dirigentes no han ayudado al
ciudadano comin a comprender las profundas implican-
cias del funcionamiento de un sistema descentralizado
de precios. Un e(jemévlo reciente de la falla de dirigentes
—en este caso, de dirigentes empresarios— como guias
para la opinién piblica es la facilidad —y adn obse-
cuencia— con que han aceptado "acuerdos de precios",
cuando cualquier andlisis sugiere que los mismos serdn,
en el mejor de los casos, irrelevantes.

Profesor UCEMA(*)

La Eastern Finance Association cele-
brard desde el 20 hasta el 22 de abril
su Congreso Anual de Finanzas en la
ciudad de Philadelphia. En dicho even-
to Rodolfo Apreda (UCEMA) presen-
tard su paper How trade splits up infor-
mation sets and dealers carry out their
brokerage of asymmetric information.
Apreda ha sido designado chair de una session del Congreso
para el viernes 22, y asumird el rol de discussant de dos tra-
bajos de académicos norteamericanos.

Participan expositores de Estados Unidos, Canada, Australia,
Alemania, Gran Bretafia, Irlanda, Francia y Argentina
(Apreda, tnico economista latinoamericano).

La UCEMA organiza el VV Encuentro Inter-colegial
Deportivo para alumnos de 4to. y 5to. afio del
secundario. Se organizara un torneo de ftbol mas-
culino y otro de hockey femenino con la modalidad
de siete jugadores. El encuentro sera el 18 de abril en
el campo deportivo Ernesto del Monte.

Mas informacion: deportes@ucema.edu.ar.

Deportes en la UCEMA

Torneo Intercolegial \
de Futbol y Hockey P,
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J orge Avila acaba de lanzar un blog (www.jorgeavilaopina.com). La pdgina
reza: "La Argentina es el problema; el mundo es la solucion; el ALCA es la
puerta al mundo". ;Hay algo mds politicamente incorrecto que eso en estos

dias? Fiel a su estilo, Avila defiende su postura con la misma vehemencia con

que defendio la convertibilidad y critico el desequilibrio fiscal..

¢Por qué se te ocurrio hacer un blog?

Por una confluencia de circunstancias. La
primera es que habfa visto como Howard
Dean habia tomado la punta sobre John
Kerry en las primarias de New Hampshire,
cosa que los analistas atribufan a haber
desarrollado un blog, algo interactivo. La
segunda es que es muy economico. Es decir:
es eficaz y barato. Ademas, me permite tener
una vasta red de contactos y publicar articu-
los de una manera mas informal, sin el grado
de pulimento que necesita un articulo para
Ambito Financiero, por ejemplo. Y no nece-
sito esperar a que lo publiquen. Es un medio
propio de comunicacion y es mas personal.
cY vas a contestar todos los mails?

Es mi deseo. Algunos, no; las puteadas, no.
Hay mucha gente que odia a Menem, y
como yo defendi la convertibilidad, me
agreden. Ademas, tengo tiempo. Yo desar-
rollaba actividades de consultoria y eso
mermo a partir del colapso bancario...
Dicen que cuando uno llega a los 50 pierde
la paciencia... ;vas a tener la suficiente
paciencia como para contestar preguntas
del tipo del ama de casa que lo paraba a
Einstein por la calle para preguntarle ‘qué
es la relatividad’?

Creo que si. Habra respuestas cortas en lo
posible, y otras mas largas. Tengo todo para
hacerlo: estadisticas que mantengo actual-
izadas, articulos, papers... Cuando vea que
hay un tema que se repite voy a escribir un
articulo. Eso va a servir para orientarme y
asf escribir sobre temas que interesan.

Si te querés comunicar es porque tenés
algiin grado de esperanza; que pensds que
Argentina pueda ser algiin dia Espaiia, o
Portugal o Chile...

Efectivamente, tengo la esperanza de que
Argentina se convierta algin dfa en una
potencia media. Hace diez o quince afios yo
crefa que Argentina iba a lograrlo antes del
bicentenario. Ahora no; luego de la gran cri-
sis que tuvimos creo que va a tardar mas. Y
yo creo que puedo contribuir en esa tarea,
fundamentalmente abogando por el ALCA,
por la descentralizacion fiscal y tributaria, y
también por el establecimiento de sistemas
monetarios y bancarios internacionalizados.
Esto de poner como tema central el
ALCA...

Es que se trata de un blog. Yo no lo inventé.
Antes de lanzarme con esto estuve un mes
viendo blogs, particularmente blogs
econdmicos. Aqui no hay ninguno y en
EEUU hay muchos. Todos ellos tienen escri-
ta en la pagina principal la idea que estd en
la cabeza del editor. Este blog tiene un
proposito: abogar por el ingreso de la
Argentina al ALCA. Junto al faro del
cabezal puse una frase: La Argentina es el
problema; el mundo es la solucion; el
ALCA es la puerta al mundo. No es un slo-
gan mio, sino una adaptacion que hice de

Melancolia,

una frase de Ortega y Gasset. En 1910,
después de tres siglos de tribulaciones y des-
encuentros, Espafia era una ballena anclada
en los Pirineos (la frase es mia). Nosotros,
que somos hijos dilectos de esa nacion,
hemos vivido desorientados por décadas.
Ortega dijo "el problema de Espana es
Espana; la solucion de Espana es
Europa". Es una gran frase, porque la may-
orfa , para encontrar la solucidn al problema
de Espana, se zambullia en la historia
espanola. Y Ortega dijo no, salten el laberin-
to, porque la solucion de Espana no esta en
su historia, en su modo de ser, en sus cos-
tumbres; estd en la falta de enlace con el
mundo. Y por entonces, para Espafa el
mundo era Europa. En 1982, Marcelino
Oreja, el canciller espaniol en la transicion,
tradujo la frase de Ortega: "en el plano
econdmico, la integracion a la CEE; en el
plano politico, la integracion a la magis-
tratura europea (es decir, transformarse en
una democracia, porque luego del viaje de
Franco a Bélgica, mientras éste saludaba a la
reina el principal diario belga titulaba: "el
dictador fascista saluda a nuestra reina"); y
en materia de defensa, el ingreso a la OTAN.
O sea que la solucion de Espana era la firma
de tratados o acuerdos internacionales de
algin modo irreversibles, porque si daba
marcha atras, Espaha se caerfa al cuerno del
tercer mundo. Es decir que se integraron en
libre comercio a los paises europeos, suplan-
taron su moneda y tienen, a decir verdad,
una banca off-shore. Toda su politica, com-
ercial, monetaria, de derechos humanos, de
defensa, estd supervisada internacional-
mente.

¢(Cudl es tu interpretacion de lo que paso
en Espaiia en materia de voluntades?
Porque a la muerte de Franco la mitad del
pais era bien de izquierda...

A mi me parece que Espafa fue afortunada,
porque a fines de la década del *70 coinci-
dieron una serie de dirigentes que iban desde
el comunismo de Santiago Carrillo, pasando
por el socialismo de Felipe Gonzalez (que

y envidia

era muy joven) hasta la derecha de
Adolfo Suérez y Fraga Iribarne. Esta
gente coincidid en lo siguiente: 1) mirar
al futuro y no mirar al pasado; 2) la
importancia de una replblica
democratica; y 3) la importancia de una
organizacion de libre empresa. Se firmo
el Pacto de la Moncloa, surgieron las
politicas de estado y luego vino
Marcelino Oreja que tradujo la frase de
Ortega como ya sefialé. Espana se inte-
gro, y vale recordar a Felipe Gonzalez,
con lagrimas en los ojos, pidiéndole a
los espaioles que le dieran el voto
cuando el plebiscito para la entrada en
la OTAN. Era una especie de rendicion:
la necesidad de supeditar voluntaria-
mente la autonomia de Espafa en mate-
ria de defensa a la NATO. Porque eso
era condicion de integracion al mundo,
de ganancia de horizonte, de previsibil-
idad. Luego de eso, el riesgo espaiol
—medido de alguna manera— se
desvanecid, y el pafs comenzd a atraer
capitales. Hoy Espana tiene un ingreso
superior al promedio europeo, de
alrededor de 24.000 ddlares, y el stock
de capital por habitante debe ser similar.
Y esta el caso de Irlanda, mucho mas
contundente, de un pais chico y mas
abierto.

Yo te escucho e inmediatamente pienso
en lo que preguntaria un argentino prome-
dio: ;de donde cree Avila que van a salir
los dirigentes argentinos capaces de hacer
lo mismo que en Espaiia?

Te digo dos cosas: primero, yo no creo que
aparezcan; segundo, alguna vez apareceran.
La derrota de Rosas a manos de Urquiza
(que no esta debidamente reconocido por la
historia) fue exactamente eso. Vino una
nueva generacion argentina, cuyo lider
politico-militar era Urquiza, con la asisten-
cia intelectual de Alberdi, Sarmiento, etc., y
luego Mitre aca en Buenos Aires... Se armd
una estructura, vino el libre comercio con
Gran Bretafa y ahi se armd el pais. ;Como
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va a suceder eso en Argentina? Hay dos
alternativas: yo no creo en la asamblea y el
consenso... si, como forma de organizacion
politico institucional, pero no para pegar un
viraje como el que pegd Espaina con el Pacto
de la Moncloa...

...un consenso de cinco tipos... como si
aqui se juntaran Macri, Carrio, Kirchner...
... y los diversos peronismos. Pero eso no va
a OCurTir.

¢;Pero no era que eras optimista?

No. Yo no soy optimista. Era muy optimista
hace diez o quince ahos, hasta que vino la
gran crisis y perdi el optimismo. Pero creo
que esta en el futuro de Argentina transfor-
marse en una potencia media, y que hasta
tanto eso ocurra, hasta tanto no compita en
las grandes ligas, Argentina va a ser un paifs
enfermo. Y se va a sanar el dia en que sea
ella misma, en que vuelva a ser lo que fue:
una potencia media, y un faro en
Latinoamérica. Entonces, ;cuiles son las
salidas? Una es la asamblea y el consenso.
Probabilisticamente, no se va a dar. La otra:

una gran crisis y una intervencion interna-
cional, como el caso de Austria con la hiper-
inflacion...

;Pero eso fue en la década del veinte!

Si, o la propuesta de Dornbusch-Caballero
cuando la crisis del 2002. Yo creo, en cam-
bio, que el gran giro se a imponer por la
fuerza de los acontecimientos interna-
cionales. Por ejemplo, vayamos al caso del
ALCA, que es lo que nos ocupa: Argentina
se opuso —incluso de un modo humillante
para los argentinos bien pensantes— al
ALCA, al punto de impedirle a Bush hacer
una conferencia de prensa en la cumbre de
Mar del Plata. Sin embargo, dos afos antes,

Chile ya habfa firmado un acuerdo bilateral
de libre comercio con EEUU. El afio pasado
Centroamérica firmd el CAFTA. Colombia
acaba de firmar un tratado bilateral con
EEUU, cuya entrada en vigor depende de su
aprobacion por parte de los dos congresos
nacionales involucrados. Per(t y Ecuador se
mueren por entrar al ALCA o por firmar
acuerdos bilaterales de libre comercio con
EEUU. México fue pionero. jA Uruguay
solo le falta tiempo!, porque Tabaré, que
antes estuvo en contra, no sabe como llevar
el pafs al acuerdo. jLos paraguayos han
aceptado la instalacion de bases militares!, y
tienen primordial interés en el ALCA
porque han comprendido que el MERCO-
SUR no los lleva a ninguna parte. Entonces,
por la fuerza de los acontecimientos interna-
cionales, por la logica geopolitica, yo creo
que Argentina va a entrar al ALCA antes de
diez ahos. Gracias a Dios, porque va a ser
nuestra tabla de salvacion. El ALCA nos va
a proveer de los mismos servicios que
proveyeron los romanos a Europa, pero de
manera no violenta. Los romanos invadian,
imponian sus tributos, y a cambio provefan
el servicio de su moneda, de su ley y sus tri-
bunales, de su gran comercio, abriendo las
colonias al mundo. Esta probado que ésa fue
una época muy prospera, jy sin innovacion
tecnoldgica! Simplemente por la especial-
izacion y la continua ampliacion de los mer-
cados hacia el Mediterraneo.

Vos decis que Argentina seguird enferma
hasta tanto eso ocurra. Pero los enfermos,
si no hacen nada, empeoran... ;Como es
eso de que seguimos enfermos y no nos
morimos?

La Argentina viene muy enferma desde
1930, empeord en 1973/4, y ahora sigue
enferma a raiz de la pugna entre el peronis-
mo de izquierda y el de derecha y, en Gltima
instancia, entre el nacionalismo y el liberal-
ismo, o entre la autarquia proteccionista y la
apertura.

...es decir, que estamos peor...

El ingreso per cépita es el mismo que el de
1973...

...pero con una distribucion sustancial-
mente distinta...

. con una distribucién muy regresiva que
no tenfamos. Por ejemplo, en la década del
70 el 10% mas rico ganaba unas diez veces
lo que ganaba el 10% mas pobre y actual-
mente esa proporcion es 31 veces. Pero
yendo a tu pregunta, a mi me parece que la
Argentina esta enferma de melancolia,
introspeccion y envidia...

Bueno, eso te puede llevar al suicidio...

Claro, al suicidio o a la paralisis; a la
insignificancia. Los enfermos de envidia no
mueren, pueden vivir mucho y terminar
reducidos a la insignificancia. El comercio
de Argentina fue alguna vez el 4% del com-
ercio mundial; hoy es el 0,3%. Su PBI rep-
resentaba el 3% del PBI mundial, y hoy es el
0,4%. Por eso lo que yo postulo es lo mismo
que postulaba Alberdi. Alberdi le aconseja-
ba a Urquiza: lo importante no es la consti-
tucion; lo importante es la sujecion de la
constitucion y sus leyes orgdnicas a acuer-
dos internacionales prolongadisimos e
irrevocables. Porque sin esa sujecion a
pactos internacionales, hoy tenemos una
constitucion y mahana tenemos una "contra-
constitucion"; hoy tenemos una ley y
mafana tenemos la derogacion de la ley. En

consecuencia, vivimos bajo el imperio de la
inestabilidad, y cuando hay inestabilidad no
hay futuro, no hay inversidon. Los acuerdos
internacionales estabilizan.

Bueno, pero hasta ahora todo esto es
estdtica comparativa. Yo quiero saber como
es la transicion... Es mds, miremos el
punto de partida: la educacion es un desas-
tre, no hay castigos y premios, menos, se
incentiva a la gente a no trabajar, ser pobre
es un mérito, en lugar de una tragedia, las
leyes no las cumple ni quien tiene que apli-
carlas...

Yo creo que si en 1852, después de Caseros,
hubieran contratado a tu tatarabuelo para
que hiciera una lista de impedimentos para
hacer un pafs en serio, le habria salido un
rollo mas largo que el tuyo. Es lo mismo que
decfan Sarmiento y Alberdi sobre los gau-
chos: vagos y malentretenidos. En el punto
de partida, Argentina era un pafs béasica-
mente analfabeto, con menos de 1,6 mi-
llones de habitantes, de los cuales unos 200
6 300 mil descendian de europeos; el resto
estaba compuesto por nativos y mestizos,
sin educacion ni habitos de trabajo a la usan-
za occidental. Ahora, ;como es la transi-
cion? Dividamos por sectores: al sector
agricola y energético exportador le va a ir de
maravillas, no porque vayan a exportarle a
EEUU, sino porque los vamos a tener de
socios en la pelea por los subsidios en vez
de estar solos en el mundo; los servicios
también estaran de parabienes, porque el
ALCA significa una legislacion laboral
comiin, normas comunes de contrataciones
publicas, regulaciones ambientales
comunes, es como una camisa de fuerza.
Cuando un pafs es incapaz de darse institu-
ciones eficientes y estables, importarlas es
una solucidn superior. ;Por qué no un acuer-
do con China en vez de EEUU? Por la sen-
cilla razdon de que China no tiene institu-
ciones eficientes y estables.

Vos que sos fandtico de Sarmiento, ;jera
ése el elemento que para él diferenciaba la
civilizacion de la barbarie? (las institu-
ciones?

El concepto de civilizacion de Sarmiento es
mucho més "blando", comparado con el de
Alberdi. Para Alberdi, civilizacion es el
cumplimiento de los pactos, cumplir con la
palabra empenada. Que es el mismo con-
cepto de civilizacion de los romanos: para
ellos, una tribu que cumpliera los pactos era
civilizada, sin importar si hablaba latin o no.
"Pacta sunt servanda". Para Sarmiento el
concepto de civilizacion tiene que ver con la
escolaridad. Alberdi, en una famosa carta, le
dijo: Sarmiento, no sea ingenuo; la revolu-
cion francesa de 1848 fue hecha por aboga-
dos y doctores que sabian leer y escribir. El
corralito, la pesificacion, ese tragico y masi-
vo incumplimiento de los pactos, fue hecho
por grupos altamente alfabetizados. Pero se
trata de gente no partidaria del cumplimien-
to irrestricto de los pactos, en materia tari-
faria, impositiva, de contratos de depdsitos,
de alquileres... jjni siquiera cumplimos el
acuerdo proteccionista que tenemos con
Brasil!! ;Por qué? Porque el tipo real de
cambio ya le ha caido un poquito a la UIA.
Entonces, en la transicion, el niicleo duro es
la UIA, que es el enemigo histdrico de la
apertura argentina. En el siglo XIX, junto
con los ganaderos, abogaron sistemética-
mente por la devaluacidon. Y ademéas hace

c-mail «La newsletter de la Universidad del CEMA», Marzo 2006

5



' Fue la lucha, tu vida y tu elemento

¢La llave estéa en la economia o
en la educaciéon, como pensaba
Sarmiento?
Creo que Sarmiento se equivoco.
" Yo, que soy un gran admirador
* suyo (mi padre decia que éramos
descendientes suyos por via ilegi-
tima), luego de 40 afios me di
cuenta de eso. Sarmiento era un
"proto-radical”. Era un gran dirigis-
' ta en materia economica, si bien
' en sus libros defendia el libre comer-
cio, asi como un gran liberal en materia politica. En su
juventud, antes de ser presidente, Sarmiento recorria San
Juan e iba fundando escuelas y bibliotecas... que luego
guedaban a cargo del erario publico... No es mi intencion
descalificarlo, maxime considerando la revolucién en la edu-
cacion primaria que produjo en su periodo presidencial,
pero tampoco quiero dejar de sefialar un aspecto de su per-
sonalidad. George Stigler me dijo una vez que en el S XIX
en Inglaterra se discutia qué era lo mejor para la India: unos
decian que habia que dar educacion. Era la escuela de la
"educacion obligatoria, publica y gratuita". Una segunda co-
rriente decia a la India hay que darle libre comercio y libre
empresa. Hay que darle un marco institucional adecuado,
derecho de propiedad, policia y tribunales. Luego ellos se
van a encargar de educarse, por el esfuerzo, por la severi-
dad del mercado. Esa discusion fue replicada en Argentina
por Alberdi y Sarmiento. Sarmiento adscribia a la primera
escuela y Alberdi a la segunda, ambos quizés sin saberlo.
Alberdi decia que no era la educacion lo que iba a salvar al
pais, sino la inmigracion, porque importar gente y capital
humano de Europa contribuiria a agrandar el mercado, y
con ello vendria la especializacion y la mayor riqueza. jjEs
un argumento de Adam Smith!! El creia que la educacion
era enddgena: que en la medida que tuvieras una estructura

institucional estable en virtud de acuerdos internacionales
que hicieran que fuera muy costoso revertir esas institu-
ciones, el comercio y el andar del tiempo te obligaban a la
adopcion de habitos que se transformaban en culturales,
pero que eran derivados del respeto cotidiano a esas nor-
mas. Desde su exilio de 40 afios decia: la Unica politica de
este pais es la politica econdmica. Si en el medio de la pesi-
ficacion, de la hiperinflacion o de la autarquia, vos decu-
plicas el presupuesto educativo, al cabo de un tiempo vas a
tener una fenomenal fuga de cerebros. La educacion no es
la via. La educacion es un bien privado, como la salud. Otra
cosa es que yo me oponga a que haya un buen presupuesto de
salud y educacién financiado con el impuesto a las ganancias.
Eso esta bien, porque iguala y lleva a una mejor sociedad. Pero
no es lo que nos va a terminar salvando si no tenemos institu-
ciones estables ancladas en pactos internacionales.

Y aln asi seguis siendo un admirador de Sarmiento...
Si, por supuesto. Incondicional. Me emociona hasta las
lagrimas. El tipo escribia en 1850 sobre Argentina, desde
Chile, sin haber pasado jamas de San Luis. Era un profeta,
un loco, un tipo con un gran liderazgo, porque la vision es lide-
razgo. Cémo no voy a admirarlo.

A otro que admiras es a Keynes...

Admiro a Keynes por su vida y por su personalidad. Como
economista lo admiro por esa conjuncion de vuelo histérico
y razonamiento econdémico que tenia. También por su vuelo
literario. Y por haber puntualizado una
gran cosa, que nadie antes habia
dicho, y que es que el nivel de produc-
cion y empleo presente se debe a lo
que la gente cree que va a ocurrir en el
futuro. Es decir, "lo que vos creas del
futuro es lo que determina el presente”.
No la politica monetaria o la fiscal,
como luego diria el "keynesianismo"
(Hicks y otra gente).

lobby por altos aranceles. Quieren un mercado
chiquito pero cautivo. Este gobierno, que esta
copado por la UIA, que cumple al pie de la
letra el plan de la UIA (alto superavit fiscal para
mantener el dolar alto, financiado por el campo
y el petroleo; aranceles y cuotas para frenar no
ya las importaciones de Oriente sino las de
nuestro "socio comercial" Brasil; tarifas conge-
ladas; salarios bajos...). No es un plan antiinfla-
cionario y de crecimiento. Es un plan de con-
centracion del ingreso en los capitostes de la
UIA, de las familias que figuran en el directo-
rio de la UIA. En consecuencia, es el enemigo
jurado del ALCA. ;Qué hay que hacer
entonces? Bueno, yo creo que por la logica de
los acontecimientos internacionales el ingreso
al ALCA va a llegar. Es ineluctable; ésa es la
palabra. Como sucede en todo el mundo. Y
entonces uno tiene que estar preparado.
Preparado para habilitar partidas del pre-
supuesto nacional para el reentrenamiento de la
fuerza laboral que quede desempleada durante
la transicion. La reconversion tecnologica tam-
bién ayuda.

cY este "plan de la UIA", cudnto dura?

Este plan es muy distinto a los que tuvo la
Argentina antes porque tiene superavit fiscal;
un importante superavit fiscal. Algo hemos
aprendido. Pero superdvit fiscal significa
muchas cosas: en primer lugar, elimina el
lobby devaluatorio (que ha sido el interruptor
clasico de todos los planes anteriores) porque
el tipo de cambio se mantiene alto por el
superavit y por las retenciones. En segundo
lugar, se vuelve innecesario contraer nueva
deuda ptblica. En consecuencia, congela el
nivel de endeudamiento mientras las exporta-
ciones crecen, y lo que se mira en el mundo
para fijar la prima de riesgo de un pais es la
relacion deuda/PBI, o mejor, la relacion deuda
externa/exportaciones. En tercer lugar,
Kirchner se ha dado cuenta de que el superavit
fiscal es una fuente prodigiosa de poder politi-
co. Asi que yo no veo que esto vaya a caerse
manana.

¢Hicimos bien en cancelar la deuda con el
Fondo?

Yo creo que no. Financieramente hablando,
podriamos haberlo hecho en mejores térmi-
nos; por ejemplo, pagando en cuotas. Pero lo

grave del caso no es eso. Lo mas grave es que
hemos gastado el 40% de las reservas interna-
cionales o, si vos querés, el 20% de los
depositos de los bancos. La verdad es que esto
lo pagaron los depositantes y que se ha crea-
do un problema: ante una eventual corrida de
depositos, ahora tendremos menos reservas
para enfrentarla.

Al final, termino convencido de que tu blog no
es para cualquiera...

Es para los diez millones de navegantes de
Internet que hay hoy en Argentina. Es decir,
gente con cierto grado de informacion e inqui-
etudes. Fijate que vos y yo, que tenemos
muchas cosas en comin, hemos tardado una
hora en entendernos. jjImaginate el tiempo que
necesitarfa para entenderme con un desconoci-
do que cae en la pagina por casuali-
dad!! Yo no aspiro a convencer a
nadie; simplemente a que me tengan
confianza. La gente no es influen-
ciable. En algin momento algo
hace "click" en sus cabezas. Tal
vez el blog contribuya a precipi-
tar ese click.

Maraton UCEMA 2006

El domingo 23 de abril se correra la Il Maraton UCEMA en la
Costanera Sur. Es organizada por el Centro de Graduados, a bene-
ficio de diferentes hogares para chicos. Habra importantes premios
para los ganadores, y una remera Puma para todos los inscriptos.

| Mas informacion: cgc@ucema.edu.ar.
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Legitimar la violencia

omo resultado de la politica oficial de "no criminalizar la
protesta”, han matado ahora a un suboficial de policia a
golpes, tiros y cuchillazos. Los atacantes ni siquiera
dejaron que se acercara una ambulancia.

El ataque de los trabajadores petroleros a la comisaria en Las
Heras, Santa Cruz, se desatd por un reclamo contra el minimo no
imponible de ganancias. Pero discutir a los golpes no nos va a lle-
var a nada.

Si se analiza el problema con calma, resulta que los trabajadores
petroleros de Santa Cruz sé6lo protestan por una pequefia parte de
los impuestos al trabajo (ganancias). Desde ya, una rebaja imposi-
tiva sobre ganancias les beneficia mucho mas que una rebaja
equivalente de impuestos laborales que se distribuya entre todos
los trabajadores. Segun los datos de la Encuesta Permanente de
Hogares, estos trabajadores pertenecen al grupo del 20% mas
rico en la escala de ingresos. Decia la mujer de Sayago que su
esposo ganaba poco més de lo que le descontaban en ganancias
a los trabajadores en revuelta.

Sin embargo, la parte del leén de los impuestos al trabajo no se
lo lleva ganancias sino "aportes patronales”, que tiene una tasa
del 33%. El impuesto a las ganancias hace que la tasa impositiva
sobre el trabajo sea progresiva y creciente, pasando del 33% para
alguien que gana 400 pesos, al 43% para alguien que gana 4.000
pesos.

Lo mas absurdo de los impuestos al trabajo es que la tasa gene-
ral -no importa cuan bajo sea el sueldo-, arranca con un minimo
del 33%. Es decir, por cada 100 pesos que un trabajador se lleva
como remuneracion (el sueldo de bolsillo, mas las correspondi-
entes retenciones para obra social y jubilaciones), la empresa
paga 33 pesos de impuestos. En tanto, otros insumos tienen una
tasa del 21%. Es decir, el trabajo tiene una tasa impositiva mucho
mas alta que otros insumos.

Ademas, la tasa del 21% que una empresa paga como impuesto
al valor agregado (IVVA) por otros insumos se puede descontar de
los impuestos que se generan sobre las ventas. Por el contrario,
este piso del 33% de impuestos sobre el trabajo no es deducible
de nada. Obviamente, los salarios son parte del valor agregado, y

Por Jorge M. Streb (*)

™
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por tanto pagan ademas el 21% de IVA.
Esta combinacion de impuestos en cade-
na potencian los efectos, llevando la tasa
efectiva minima al 61% (61 pesos paga-
dos de impuestos por cada 100 que el tra-
bajador recibe como remuneracion).

'I;'E' Y

. . S T
Como la tasa minima de impuestos al tra- . L4 '* i
bajo formal es del 60%, mientras que en =~ oy e !
promedio los impuestos nacionales repre- Jery
sentan un 20% del PBI, el sistema imposi-
tivo argentino discrimina fuertemente contra los trabajadores.
Esto explica el incentivo para que la mitad del empleo en la
Argentina sea precario y no registrado. Mas importante: es un
fuerte desincentivo para la creacién de buenos empleos en la
parte mas dinamica de la economia, que es la que puede trans-
formar a la Argentina en un pais moderno.

Hay, por tanto, motivos de sobra para protestar por los impuestos
al trabajo. Se podria empezar por rebajar los aportes patronales
del 33% al 20%, incorporando esa rebaja formalmente como
salario de bolsillo, como primer paso para su total integracion a
los salarios de bolsillo. Asi, por ejemplo, alguien que gana 1.000
pesos seria reconocido por el gobierno nacional como el titular
de 100 pesos mas, que se transformarian en parte del sueldo por
esa transferencia del estado. Esto no afectaria los costos de las
empresas, ya que en lugar de pagar 330 de aportes patronales al
estado, pagarian 230 pesos por ese concepto, y otros 100 de suel-
do de bolsillo. Esto beneficiaria a todos los trabajadores, ganen
400 0 4.000 pesos.

Responder a la heroica muerte de Sayago con una suba al mini-
mo del impuesto a las ganancias que beneficie especificamente a
los trabajadores petroleros de Santa Cruz seria legitimar la vio-
lencia, construyendo sobre la razén del mas prepotente, del mas
inescrupuloso. En cambio, rebajar las cargas patronales, trans-
forméandola explicitamente en sueldo de bolsillo, beneficiaria a
todos los trabajadores, incluso a gente como Jorge Sayago.

(*) Profesor UCEMA

Programas de
Actualizacién

Estd abierta la inscripcién para los siguientes Programas de
Actualizacion:

Preparacion para el Examen CFA (16 reuniones)
A cargo del Departamento de Finanzas
Inicio: 21 de marzo. Clases: martes y jueves de 18:30 a 21:30

Herramientas de Valuacion de Proyectos de Inversion (10
reuniones)

José Pablo Dapena, Master in Economics and Finance, London
School of Economics; Dr. en Economia, UCEMA

Inicio: 17 de abril. Clases: lunes de 19 a 21:30

Opciones Reales. Hacia un Nuevo Paradigma para Mejorar
las Decisiones Financieras (10 reuniones)

Guillermo Lépez Dumrauf, Dr. en Ciencias Econémicas, UBA.
Inicio: 18 de abril. Clases: martes de 19 a 21:30

La Argentina en el Mundo. Trayectoriay Predicamento Actual
Carlos Escudé, Ph.D. in Political Science, Yale University.
Inicio: 18 de abril. Clases: martes de 18:30 a 21:00.

El Balanced Scorecard e Investigacion
de Mercado (10 reuniones)

Alejandra Falco, Ingeniera Naval, ITBA.
Pablo Raies, MBA, University of
Pennsylvania

Inicio: 20 de abril. Clases: jueves de
18:30 a 21:30

Gestion de Recursos Humanos (10 / it
reuniones) )
Cristina Minolli, Magister en Direccion b |

de Empresas, UCEMA.
Inicio: 19 de Abril. Clases: miércoles de 18:30 a
21:30 hs.

Administracion y Asesoramiento en

Carteras de Inversion (10 reuniones)

Marcelo Elbaum, MBA in Finance, City University of London.
Inicio: 19 de Abril. Clases: miércoles de 19:00 a 21:30

Tributacion (10 reuniones)

Silvia Catinot, Posgrado en Especializacion tribu-taria, UNR.
Ricardo Fenochietto, Posgrado en Especializacién Tributaria,UBA.
Julian Martin, Contador Publico, UBA.

Ignacio Martinez Tanoira, Posgrado en Derecho Aduanero, UBA.
Guillermo Rodriguez Usé, Dr. en Derecho y Cs. Sociales, UBA.
Inicio: 20 de abril. Clases: jueves de 18:30 a 21:00

Mas informacion: actualizacion@ucema.edu.ar
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Mas acuerdos de precios
.

El Rector de la UCEMA 'y

Je!-mail

Una letra te puede
cambiar la vida

* Seguin mi modes-

Enigmas

*Si el femenino de presi-
dente es presidenta, el de

conde es condesa, el de ta Opiniér] /
cantor es cantante... Segin mi moles-
Entonces, el femenino de ta opinion.

chofer es... (chofera,
choferesa o choferante?

* Me ha dado Ud
un gusto / Me ha
dado Ud un
susto.

* Vos teneés pre- )
mio / Vos tenés precio

e Tu mujer me mira / Tu mujer me
mima.

» Mi esposa me dio una nifia / Mi
esposa me dio una pifia.

*Si los caucésicos son
originarios del Caucaso,
(cudndo se mudaron a
EE.UU.?

ePara la policfa, ;jun
masculino y un femenino
son una pareja gay?

Si pensamos que colgarse del cable es robar,

firman un acuerdo que congela los chistes por un afio.

Frase

@ Gracias a Dios, tenemos muchos espacios verdes
en la ciudad, con bancos donde los nifios
pueden sentarse al aire libre y divertirse con
jueguitos electronicos o hablar por celular
con sus amigos o sus padres. Jorge Telerman
(Vice Jefe de Gobierno, Ciudad Auténoma de
Bs.As.)

& Si las vacas volaran, los gauchos serfan avi-
adores. Mariana Larrinaga
(MAG’99)

& El dinero no es todo; tam-
bién estan los cheques, titu-
los, acciones... Néstor Avalle
(MAE’85).

«@ Un sommelier no es mas que
un borracho con monito. Fierita

& Borges x 4
* No hay dfa que no sea un aniversario (1983)
e La ambicion mayor del general Galtieri era
parecerse a Peron. Es im-

posible imaginar una
ambicion mayor mas
modesta (1983)

¢ En fin, la historia... la
historia es literatura fan-
tastica, sobre todo en este
pais... (1985)

* Dolares son esos impru-
dentes billetes americanos que tienen diverso
valor y el mismo tamafo.

ipor que pensamos que chorear chistes de Je!-mail no?

English in one lesson
(Lesson 30)

Espaiiol — Inglés English — Spanish
Lo siento mucho = I feel it much No smoking = Ropa
Vacacion = Cowtion informal

Lo estoy pasando bomba = I am happening it Napster = Siestero
pump Miss you skinny =
Marca trucha = Trout brand Perdete flaco/a
Sobretodo = Envelopeall Easy rider = Jinete facil
Ramén nada muy bien = Raymond nothing My car is sick = Mi auto estd descompuesto
very well I am a Moron = Soy de Moron

Justo sobre la esquina = Fair envelope the corner
Linda mahana = Nice tomorrow

Vestido de entrecasa = Dressed between house
Motor de cuatro tiempos = Four times engine

This is the guideline = Esta es la cola del gufa
I am retarded = Estoy retrasado

Delivery actor = Actor de reparto

Mrs. Delay = Sra. de Mora

Journalist = Jornalero
He looks @ her = El la mira arrobado
The English Cut = El Corte Inglés

Cuatro por cuatro = Sixteen
Desde el jardin = Since the garden
To let a message = Dejar un mensaje

Ciencia al dia

« Si te comés seis huevos fritos y después te pica un mosquito, al mosquito le
sube el colesterol.

« Si sos gordo y siempre comés con Culpa, Culpa también es gorda.

« Ojo con la levadura: si la comés, aumenta la masa corporal.

« Lo que Einstein nunca supo es que el atomo es desinflamante.

» Una ensalada verde (radicheta, lechuga y ricula) es mas saludable y liviana
que una ensalada roja (vaca, cerdo y cordero).

« El pescado contiene fésforo. Si te comés cinco abadejos se te incendian las tripas.

« Si a un enano se le suministran hormonas de jirafa, se cubre de manchas y le
crece el cuello.

« El sushi es bueno, pero el tsunami no.

« Es imposible que lo que entra por el oido izquierdo salga por el derecho; se ha
comprobado que el flujo es el inverso.

» Esto de que si la miras fijo la mayonesa se corta, es rigurosamente cierto; de hecho,
Hellmann era ciego.

« Es estUpido alarmarse porque un nifio tenga parasitos, porque no hacen nada.

« Si el tamafio del cerebro tuviera que ver con la inteligencia, sélo los cabezones ganarian el Nobel.
» Se ha comprobado una alta correlacion entre la ingesta abundante de ajo y la soledad de
las personas.

« Una arteria tapada viene a ser como un piquete sangriento.

Gourmets

- Mozo, ;que me recomienda comer hoy?
- Nuestra especialidad, bife 'James Bond'.
- Muy bien... ;como es?

- Frio, duro y con nervios de acero.
Mozo a cliente que lee dvidamente la Carta:

- (Qué desearfa comer?

- jiMe comeria un poco de todo!!

- Venga manana y pida canelones.

Olvido

Necesitaba olvidarte, asi que
decidi aprender a olvidar. En
cuanto empecé a olvidarte,
olvidé que tenia que olvi-
darte, asi que ahora me
acuerdo de vos a cada rato.
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AGENDA

Ciclo de Seminarios de Analisis Econémico
Marzo 25 — Juan Carlos de Pablo (Depabloconsult)
Prebisch, a 20 anos de su muerte.

Marzo 31 - Dario Lépez Zadicoff (UDESA) y Pablo
Lépez Zadicoff (UCEMA-UNLP) The joy of working.

Ciclo de Seminarios de Aspectos Legales
de las Finanzas
Marzo 14 - Ernesto Barugel (UCEMA) Las
Finanzas y el Derecho Empresario.
Marzo 28 - Horacio Tomas Liendo (h) Reforma a la
Ley de Convertibilidad (23.928) y pago al FMI.

Ciclo de Seminarios de Negocios
Marzo 16 - Rodolfo G. Papa (UCEMA) E/ mercado
legal corporativo y financiero 2006: perspectivas y
desafios.
Marzo 21 - Eduardo Shmidt (UdeSA) /Innovando
los modelos de negocios y procesos a través de las
nuevas tecnologias en comunicaciones.

Ciclo de Seminarios de Ingenieria
Marzo 31 - Gabriel Pérez Lance (UCEMA), Ing.
Mario Mastriani (UCEMA) e Ing. Rolando Titiosky
(UCEMA) La herramienta informdtica en los colegios
de nivel medio.

PE - Programas Ejecutivos

Disenados para aquellos profesionales que, dadas sus restric-
ciones de tiempo, no les resulta posible realizar estudios for-
males en las areas especificas de cada programa. La duracion
de los programas es de 20 reuniones, organizadas en dos
clases semanales de dos horas y media de duracion, en el
horario de 18.30 a 21.00 hs. Los materiales de lectura son pro-
vistos por la UCEMA En todos ellos se otorgara Certificado
de Asistencia a los participantes que hayan concurrido a un
minimo de 15 clases. Los graduados de 1la UCEMA gozan de
un 33% de descuento en los aranceles.

Estd abierta la inscripcion para los siguientes Programas
Ejecutivos:

PE en FINANZAS DE EMPRESAS

Para una comprension profunda y rigurosa de los distintos
topicos relevantes a los fines de delinear la estrategia
financiera de la empresa. Martes y jueves. Inicio: 21 de
marzo.

PE en MERCADO DE CAPITALES

Para una comprension profunda y rigurosa de los distintos
topicos relevantes para los participantes del mercado de capi-
tales argentino. Lunes y miércoles. Inicio: 20 de marzo

PE en DIRECCION DE EMPRESAS

Para una comprension profunda y rigurosa de los distintos
topicos relevantes a los fines de delinear la estrategia compe-
titiva de la empresa. Martes y jueves de 18:30 a 21:00 (20
reuniones). Inicio: 21 de marzo.

Informes e inscripcién: www.ucema.edu.ar/programas;
ejecutivos@ucema.edu.ar

El 6 de abril comienza un nuevo
ciclo del Programa Cultural
UCEMA - Santa Catalina.

Toda la musica para todos: 2dos.
y 4tos. miércoles de cada mes
entre las 18.45 y las 19.30.
Coordina: Eduardo Cogorno,
Director Artistico de la Scala de [§])
San Telmo.

*El cine imperdible: proyecciones
semanales del mejor cine, todos los jueves de 18:30 a 20.45 hs. Coordina:
José Maria Poirier, periodista especializado en critica literaria y cine-
matogréafica, Director de la Revista Criterio.

El calendario de proyecciones y conciertos esta disponible en
www.ucema.edu.ar/cultura.

Para suscribirse al mailing: cultura@ucema.edu.ar

900¢ VIN3ION

English for Undergrads

En abril empieza el curso de Business English
para alumnos de las carreras de grado.

Se dictara los miércoles entre las 15 y las 17.

Los interesados pueden comunicarse con la
profesora Rosario Aguerre a:
english-workshops@cema.edu.ar.

You will need to be fluent in English
for your future jobs!!!

Arte en la UCEMA

El 20 de abril a las 19 se realizara la
inauguracion de la primera muestra del
Ciclo de Arte UCEMA 2006.

Se trata de pinturas de los artistas Héctor
Meana, Pablo Suarez Olivera y Andrés
Mendilaharzu. Toda la comunidad
UCEMA estéa invitada a la inauguracion
y a visitar la muestra, que se expondra
en el segundo subsuelo de Reconquista 775
hasta el 31 de mayo.

'Meana, Héctor -
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