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Argentina 2011: La Republica Argentina enfrenta un panorama 2011 bivalente. El contexto externo
es muy favorable, la soja orilla los 450 ddélares la tonelada, el resto de los commodities de
exportacion también cuenta con cotizaciones muy buenas y en alza. El ddlar relativamente débil -
conforme a la politica de la FED- favorece a las exportaciones. Sin embargo, el contexto interno es
negativo. La inflacion crece (a pesar de los ridiculos dichos de Amado Bodou) y provoca una
peligrosa distorsion del Sistema de Precios Relativos (la red neuronal del mercado). Hay un
gravisimo atraso de las tarifas de los servicios publicos (lo cual inhibe totalmente la inversion en
infraestructura). Las empresas estatales sufren de un creciente deterioro, con administraciones
negligentes -como la de Mariano Recalde en Aerolineas Argentinas-. El Estado avanza con una
intervencion en el Mercado del Trabajo, de la mano de una peligrosa filosofia laboral impulsada por
Héctor Recalde, que esta reeditando la tenebrosa Patria Laboral-Sindical. En el ambito empresario,
la extorsiva presion sindical de Hugo Moyano esta deformando el esquema gremial argentino. El
Estado, a través de su Secretario de Comercio, Guillermo Moreno, distorsiona el flujo de
importaciones y exportaciones, asi como el mercado interno. El deteriorado Instituto de Estadisticas y
Censos (INDEC) continua manipulando, maquillando y falsificando todos los niumeros y estadisticas
oficiales. La corrupcion gubernamental invade todos los rincones de la administracion publica y
alcanza niveles de latrocinio (Iéase Ricardo Jaime, Ricardo Echegaray, Julio De Vido, Héctor
Capaccioli, Claudio Uberti...). El deterioro del tipo de cambio real disminuye la competitividad de los
sectores industriales. La Tasa de interés muy negativa en pesos/inflaciéon y muy positiva en
pesos/dolar es una luz roja que indica problemas en el funcionamiento de la economia. El Gasto
Publico, creciente en cantidad y decreciente en calidad, perjudica las cuentas fiscales. El populismo
demagadgico esta instaurando un sistema asistencialista, cuyos aparentes beneficios de corto plazo
ocultan sus perniciosos efectos de largo plazo. Como siempre la realidad rioplatense presenta dos
caras al igual que el dios Jano. Esperemos que, como creian los romanos, el inventor del dinero, las
leyes y la agricultura nos augure un buen final.

Elecciones: En 1951 Kenneth J. Arrow establecid cinco propiedades que deberia tener un sistema
razonable de votacion. Luego, desarrolld6 una demostracion matematica de que ningun método
posible de votacion podria satisfacer todas estas propiedades en todas las situaciones. El Teorema
de la imposibilidad de Arrow prueba que todo sistema de eleccidon presentara, a veces, alguna
deficiencia. Esto no significa que deba abandonarse la busqueda de sistemas lo mas equitativos
posibles, simplemente establece que el sistema perfecto no existe. En la Argentina nos encontramos
en las antipodas de esta propuesta. Aqui procuramos encontrar el peor sistema posible, a fin de
favorecer los intereses del gobernante de turno. Es facil comprender que las reglas de una eleccion
influyen en los resultados. Por ello, dichas reglas deberian establecerse con la suficiente anticipacion
como para evitar que resulten “a la medida” del candidato oficialista. Si fuese por nuestros
gobernantes, el reglamento de la préxima eleccion se dictaria cinco minutos antes del acto electoral y
luego de un minucioso estudio de las Ultimas encuestas. A mayor manipulacion de una eleccion, se
corresponde menor legitimidad y por lo tanto menor poder real. jVeremos que nos depara el destino
en 2011!

Georg Christoph Lichtenberg: "Cuando los que mandan pierden la vergiienza, los que obedecen,
pierden el respeto."

Crawford H. Greenewalt: "E/ hombre de negocios donde quiera que esté, es la causa y la
consecuencia del sistema bajo el cual la mayoria de nosotros nos ganamos la vida."

Marco Tulio Ciceroén: "El presupuesto debe equilibrarse, el Tesoro debe ser reaprovisionado, la
deuda publica debe ser disminuida, la arrogancia de los funcionarios publicos debe ser moderada y



controlada, y la ayuda a otros paises debe eliminarse para que Roma no vaya a la bancarrota. La
gente debe aprender nuevamente a trabajar, en lugar de vivir a costa del Estado." Afio 55 a.C.

Juan Bautista Alberdi: "Cuando decimos que la Constitucion Argentina ha hecho de la libertad un
medio y una condicién de la produccion econémica, queremos decir que la Constitucion ha impuesto
al Estado la obligacién de no intervenir por leyes ni decretos restrictivos en el ejercicio de la
produccion o industria comercial y maritima; pues en economia politica, la libertad del individuo y la
no intervencion del gobierno son dos locuciones que expresan un mismo hecho."

Seminario: "Cémo iniciar un Plan de Inversién Eficaz". Frente a un mundo cada vez mas complejo y
a un mercado cada dia mas volatil, la mejor forma de garantizar un futuro promisorio es contar con un
plan adecuado; este seminario, dirigido al publico en general, le permitira conocer los pasos
esenciales para alcanzar el éxito y desarrollar su Economia Personal. Expositor: Ing. Gustavo Ibafiez
Padilla. Objetivo: Comprender la importancia de contar con un Plan de Inversién, aprender el proceso
de su disefio y motivar a la accion. Temario: El camino a la Riqueza. La planificacién financiera. El rol
del consultor. La norma ISO 22.222. Perfil, objetivos, necesidades y recursos del inversor. El riesgo.
El horizonte temporal. La jurisdiccion. La moneda. Los instrumentos de inversion. La compania. La
cartera de inversion. La proteccion financiera. Lecciones de la crisis subprime. - Jueves 25 de
noviembre, de 17:50 a 20:00. Av. Rivadavia 1615, piso 5, of. 18-19. Capital Federal. Vacantes
limitadas. Informes e inscripcion: gustavoip@arnet.com.ar - 011 4382-3246 / 15 4414-3127 -
Entrada Libre, con inscripcion previa.

ECONOMIA PERSONAL: Desde la dltima década del siglo XX, el arte y la ciencia de la
administracion financiera experimentaron un cambio revolucionario. Un cuerpo tedrico de
conocimientos consolidado, nuevos participantes en el campo de los servicios financieros y los
avances en tecnologia informatica, mejoraron e incrementaron las opciones al alcance de los
inversores comunes. Hoy sabemos mucho mas sobre como se originan los resultados en el mercado,
qué funciona y como se disefia una cartera eficiente, ajustada a las necesidades particulares de una
persona. Los vehiculos de inversion de calidad institucional estan disponibles para llevar a cabo esta
estrategia superior y la tecnologia informatica reduce enormemente el costo de instrumentacion,
control e informacion efectivos. A pesar de estos avances teodricos, los operadores econémicos -
muchas veces llevados por una ambicion desmedida- asumen estrategias de alto riesgo y sufren las
consecuencias cuando el mercado se derrumba. Estas tristes experiencias abonan la teoria de que
antes de especular es preciso invertir, comenzando desde posiciones conservadoras y avanzando
paso a paso, hacia inversiones de mayor riesgo. jCaveat emptor!
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Datos positivos de la economia:

Salta: El grupo inversor griego Libra traera su cadena de hoteles boutique a la Argentina. La
empresa anuncié que en 2012, inaugurara el primer establecimiento de Grace Hotels en América del
Sur en la ciudad saltefia de Cafayate. El hotel contara con 52 habitaciones y formara parte del
complejo La Estancia de Cafayate, que cuenta con 1.250 hectareas. En este proyecto, Grace Hotels
estara asociado con First South American Investments, la desarrolladora inmobiliaria de Libra.
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