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novedades

....................................................................................................

Convenio con El Cronista

La UCEMA y El Cronista firmaron un convenio que incluye diferentes
beneficios para toda la comunidad académica.

Todos los dias esta disponible el diario para alumnos, profesores y
staff, ademas de ejemplares de las revistas Apertura e Information
Technology y descuentos en las suscripciones.

Mas informacion: comunicacion@ucema.edu.ar

..............................................................................................................................

Biblioteca
Adrian Guissarri

El 30 de octubre se llevd a cabo en UCEMA un acto de homenaje a Adrian
Guissarri, nuestro querido profesor de Economia recientemente fallecido.

En el acto, como homenaje a su excelente trayectoria como educador e inves-
tigador, y teniendo en cuenta la importante donacion de su biblioteca personal
de 8500 volimenes, el rector firmo la resolucion por la cual la Biblioteca de la
Universidad del CEMA pasa a llamarse “Biblioteca Adrian Guissarri”.

..............................................................................................................................

50 anos de la
Asociacion Argentina de Economia Politica

EI 5 de noviembre se realizd en UCEMA un seminario por el cincuenta
aniversario de la Asociacion Argentina de Economia Politica. Los
disertantes fueron Juan Alemann y Carlos C. Helbling, socios fundado- /A= ASOCIACION ARGENTINA

res de la institucion; sus ex presidentes, Luisa Montuschi, Juan Carlos Y~ DE ECONOMIA POLITICA
de Pablo y Alfredo Navarro; y su actual presidente, Alberto Porto,

quien disertd sobre los cincuenta afios de la AAEP y su objetivo de
promover el anélisis econémico en el pais.

Diana Mondino
', Innovadora finalista en un concurso mundial

Diana Mondino, profesora de la Escuela de Negocios de la UCEMA, fue una de las finalistas
del concurso “New Thinkers” organizado por la empresa Lenovo en todo el mundo. Diana
compitié para ser una de las personas que llevaran la antorcha olimpica en Beijing 2008.

&Ehﬁ 2“03 Para participar, Diana escribié un ensayo acerca de innovacion y tecnologia que la llevo a ser
oy la Gnica finalista argentina del concurso, entre 6000 participantes de Alemania, Brasil, Canada,

O@ Estados Unidos, India, Italia y Japon.

..............................................................................................................................
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Libro de Corporate Governance
editado por Rodolfo Apreda

La editorial Virtus Interpress ha publicado un libro de Corporate
Governance que reline contribuciones de 43 expertos en el tema,
ocupandose de la experiencia en 20 paises. Los editores de esta
obra han sido los profesores Alexander Kostyuk, Editor Jefe del
Journal of Corporate Ownership and Control; el Dr. Udo Braendle,
School of Law, University of Manchester; y el Dr. Rodolfo Apreda,
Director del Centro para el Estudio de la Gobernancia del Sector
Privado y del Sector Plblico, asi como del doctorado en Finanzas
de la Universidad del CEMA.

El libro analiza el origen y evolucion del Corporate Governance,
la ley corporativa y los marcos regulatorios, teoria de la agencia,
la economia de los costos transaccionales, el rol de los stakehol-
ders, el Directorio. Incluye un analisis comparativo de diferentes
estilos de gobernancia en diferentes paises. El texto incorpora
también estudios de caso, y un completo glosario de términos de
gobernancia. (400 paginas, ISBN 978-966-96872-0-3).

CORPORATE
GOVERNANE

academicas

Paper de German Colomaen el
Journal of Sports Economics

El nimero de octubre del Journal of Sports Economics (vol. 8,
pgs. 530-545) incluye un paper de German Coloma, profesor de
la UCEMA, titulado “Penalty Kicks in Soccer: An Alternative Me-
thodology for Testing Mixed-Strategy Equilibria”.

“Es un articulo que escribi hace ya un tiempo, y que tiene
la particularidad de que su primera version (resumida y en cas-
tellano) se publico en la revista de la UCEMA (que entonces se
llamaba C-mail)” dijo Coloma. Aquella version tenia por titulo “El
equilibrio de Nash y los tiros penales” y se puede descargar en
la pagina web de UCEMA en la seccion publicaciones (C-mail,
vol 9, n° 44, septiembre 2004).

Trabajo de Marcos Gallacher
sobre sistemas veterinarios

En octubre de este afio el Dr. Marcos Gallacher (profesor de Or-
ganizacion Empresaria de la UCEMA) participé como expositor
en una conferencia organizada por el Banco Mundial, la Organi-
zacion Mundial de la Salud Animal (OIE) y la Organizacion de las
Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion (FAO).

En dicha conferencia el Dr. Gallacher presenté los resultados
de su investigacion titulada “The Economics of Official Vete-
rinary Services: The Case of Latin America”. El trabajo centra
atencion en la estimacion de beneficios sociales de la inversion
plblica en mejorar los sistemas veterinarios oficiales de paises
latinoamericanos. Se estiman posibles impactos de la inyeccion
de fondos plblicos sobre productividad, acceso a mercados
internacionales asi como en el logro de mejoras en lo relativo a
seguridad alimentaria. El trabajo constituye el primer anteceden-
te de estimacion de relaciones beneficio-costo de este tipo de
servicio. La informacion generada sirve para comprender mejor
el funcionamiento de distintas organizaciones pulblicas, entre
ellas aquellas orientadas al sector agropecuario. El interés del
Dr. Gallacher se centra en extender este estudio - a través del
Centro de Estudios de Organizaciones y Productividad (CEOyP) -
a otro tipo de organizaciones.
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Negocios
en la tranquera

En la Universidad del CEMA se dicta desde 1995 la Maestria en Agronegocios, un
programa pensado para profesionales con una vision internacional, financiera y de

negocios del sector, que trabajen o quieran trabajar en una actividad de enorme

potencial de crecimiento.
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Jorge Avila, Director de la Maestria en Agronegocios de UCEMA

Una clase de segundo afio de la Maestria en Agronegocios.

Ciclo de Seminarios en Agronegocios

Durante todo el afio, la universidad del CEMA realiza distintos ci-
clos de seminarios destinados tanto a sus estudiantes y graduados
como al pablico en general. El objetivo es ofrecer un espacio de
difusion y discusion para las ideas de profesores e invitados. Todos
los encuentros se realizan en la sede central de la Universidad y
son de inscripcion gratuita.

El viernes 16 de noviembre a las 12 h se llevara a cabo en UCEMA
dentro del Ciclo de Seminarios de Agronegocios el seminario " El
valor de la tierra a partir del ujo de fondos descontado y método
de renta perpetua”.

El evento estara a cargo del profesor de UCEMA Guillermo Toran-
zos Torino, profesor de la Maestria en Agronegocios, UCEMA, y Dr.
(cand.) en Ciencias Agrarias, UBA.

Informes e inscripcidén: www.ucema.edu.ar/conferencias

Revista UCEMA e




especial emprendedores

Workshop con London Business School

Antes del business plan

London Business School y la Universidad

del CEMA organizaron un workshop dictado
por John Mullins, reconocido profesor de
entrepreneurship de la institucion inglesa.
Participaron del evento graduados de London
Business School y alumnos y graduados de

la Universidad del CEMA.

Revista UCEMA
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ohn Mullins es un reconocido académico del area de entre-

preneurship y venture capital. Sus trabajos més recientes

son acerca de como encontrar e identificar oportunidades
de negocio genuinamente atractivas. Su Gltimo libro, “The New
Business Road Test: What Entrepreneurs and Executives Should Do
Before Writing a Business Plan”, ofrece herramientas para evaluar
y organizar las oportunidades que ofrece el mercado.

El workshop comenzé con la discusién de cuéles son los pun-
tos a evaluar para descubrir un buen negocio: a través del método
de casos, los asistentes debatieron acerca del potencial de cuatro
empresas en busca de financiacion. Luego John Mullins mostro los
resultados reales de las empresas presentadas y ofrecié una clase
acerca de las confusiones mas comunes que provocan el fracaso
de emprendimientos.

Mullins enfatizé la importancia de la etapa anterior a la confec-
cion del business plan, donde la pregunta a responder deberia ser

" =

'




Agenda emprendedora

“irealmente miidea se destaca del resto?”. Sila respuesta fuera
si, el siguiente punto fundamental para el éxito del emprendimiento Final del Concurso de Emprendedores UCEMA

seria el management. “Lo mas importante del emprendedor no esta

en el curriculum, y es lo relacionado con la mision del proyecto, La Universidad del CEMA organiza, el proximo 14 de

las aspiraciones del emprendedor y su disposicion para asumir noviembre a las 18:30 |a etapa final del Concurso de Em-
riesgos”, dijo Mullins. También destacé la habilidad para ejecutar prendedores UCEMA 2007. Los finalistas presentaran sus
los que llamé “factores criticos para el éxito”, como por ejemplo la proyectos ante el auditorio y el jurado, compuesto por
ubicacion de los locales en el comercio minorista. Identificar po- inversores, emprendedores, directivos de diferentes orga-
sibles debilidades del proyecto seria otro punto decisivo, asi como nizaciones, académicos y consultores especializados.

la evaluacién de posibilidades para reorganizarse en caso de que Los equipos finalistas llevan adelante proyectos de
fuera necesario. Y para finalizar, el Gltimo punto antes de escribir el diversas industrias, desde productos para el cuidado de la
plan de negocios seria identificar las fortalezas clave del proyecto. salud hasta dispositivos que utilizan energias alternativas.

Uno de los proyectos finalistas consiste en el desarrollo de
un proceso para disposicion de desechos humanos: baci-

“Lo mas importante del emprendedor no esta nes y orinales descartables, biodegradables y su elimina-
. L, cion mediante maquina destructora. Otro de los proyectos
en el curriculum: sus aspiraciones, su disposicion es una organizacion de investigacion por contrato que
para asumir riesgos y la misidon del proyecto." ofrece servicios para el desarrollo de nuevas medicacio-

nesy de consultoria para las industrias farmacéutica y
biotecnoldgica. Su plan de negocio consiste en el estable-

Al terminar la clase de John Mullins, los participantes interac- cimiento de la compaiiia en una fase inicial en Argentina,
tuaron con un panel de tres graduados argentinos de London Busi- Colombia, Costa Rica y Per(i. También se presentara el
ness School expertos en inversiones y emprendimientos: Stephen proyecto de una cocina solar portatil que busca ingresar
Alexander, fundador de Casablanca Polo; Alejandro Dillon, funda- al mercado de cocinas alternativas para el calentamiento
dor de Columbus Merchant Banking, y Enrique Duhau, presidente y coccion de alimentos de una manera simple y de facil
de Administracion Duhau e inversor en distintos proyectos de las transporte.
areas de agro y software. El Concurso Anual de Emprendedores UCEMA es de

La primera pregunta fue “;Argentina es un buen mercado para participacion gratuita y abierto a la comunidad. El obje-
invertir?” y Alejandro Dillon respondié que, si se sabe manejar la tivo es promover la actividad emprendedora al fomentar
volatilidad, las economias emergentes son las mejores para in- el surgimiento, analisis y elaboracion de oportunidades
vertir. Por su parte, Stephen Alexander afirmé que cuando disefio originales de negocios con potencial de implementacion y
su proyecto de Casablanca Polo no penso en la Argentina como desarrollo. El concurso se centra en la elaboracion y pre-
mercado, ya que prefirid apuntar a mercados mas grandes como sentacion de un plan de negocios, en forma grupal. Para
Europa y Estados Unidos para recién después llegar a nuestro pais. esto, el Centro de Entrepreneurship de la UCEMA ofrece
Otra pregunta fue si encontraban caracteristicas particulares en a los participantes asesoramiento y capacitacion durante
los emprendedores argentinos: “los emprendedores en cualquier todo el afio.

parte del mundo tienen que tener una actitud y una pasion que

son dificiles de desarrollar en un ambiente adverso. Los argenti-
nos tenemos en contra lo “macro” y a favor lo “micro”, desde las Feria de Empresas: del emprendedor al inversor

materias primas hasta el capital intelectual”, dijo Dillon. A Enrique

Duhau le preguntaron porque elegia invertir en proyectos tan diver- El 21 de noviembre se realizara en la Bolsa de Comercio
sos, desde agro hasta software e internet, y dijo que la seleccién de Buenos Aires la primera Feria de Empresas, un evento
de en qué invertir la realiza de acuerdo a los temas que conoce y le organizado por UCEMA, UCA, ITBA, Emprear, lecyty Fun-
interesan. “;Cuando es un buen momento para salir de un proyecto dacion Empresa Global. Mas de veinte jovenes empresas
en el que hemos invertido?” “Cuando puedas” respondié Duhau. Y con alto potencial de crecimiento expondran su propuesta
John Mullins remat6: “conozco una persona que dice que su fortu- de negocios en busca de inversores. Ademas, se dictara
na se la debe a haber vendido siempre demasiado pronto y nunca un seminario sobre financiamiento de empresas a través
demasiado tarde”. del mercado de capitales.
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[ entrevista )

Martin Migoya, CEO de Globant y graduado del MBA de UCEMA

“El mercado es el mundo”

Junto a tres amigos fundo en
2003 Globant, una empresa
proveedora de servicios de IT
que hoy tiene 600 empleados

y una facturacion de 20 millones
de dolares.

artin Migoya es ingeniero electrénico de la Universidad

M de La Plata y Master en Direccion de Empresas de la
Universidad del CEMA. Antes de co-fundar Globant, fue

Director de Desarrollo de Negocios en una compaiiia

de consultoria y servicios tecnoldgicos. En Origin BV Holland fue

Regional Business Manager para Latinoamérica y, previamente,
Project Manager en Repsol YPF.

¢Como nacio la idea de Globant?

Hace afios, ademas de mi trabajo en una empresa, me dedicaba

a comprar y vender acciones para mi. Muchas veces me iba mal,
otras me iba bien, y en esa experiencia me llamé mucho la aten-
cién una compaiiia india cuya accién creci6 al doble en muy poco
tiempo y pensé “tenemos que hacer lo que hacen estos tipos”.
Entonces empecé con dos amigos que conocia desde la facultad y
uno mas que se sumo, a armar la idea de Globant basandonos en
las experiencias de otros paises como Israel, Irlanda y la India en
outsourcing de servicios tecnoldgicos.

;Qué es lo que hacen?

Desarrollamos una cartera de servicios con tres ejes: desarrollo de
software, manejo de infraestructura y servicios de globalizacion.
Somos especialistas en tecnologias open source y en metodolo-
gias agiles. Ademas, estructuramos un equipo que trabaja en for-
ma totalmente integrada con los clientes, sin importar en qué pais
estan. Hoy tenemos mas de 100 empleados trabajando junto a los
clientes, siempre apoyados desde nuestros centros de desarrollo.
Esta forma de trabajo permite una mejor implementacion de las so-
luciones, que las firmas de software factory no consiguen con ser-
vicios exclusivos off shore. La mayoria de nuestros clientes esta en
Estados Unidos y en Inglaterra, donde también tenemos oficinas.

Y les va muy hien.
Desde el inicio nuestra mision es ser el proveedor lider de ser-
vicios globales de IT desde Latinoamérica hacia el mundo y hoy



R,
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«Nos ocupamos mucho de generar un espacio en el que la gente disfrute su trabajo, porque pensamos que venir a trabajar tiene que ser un placer.»

somos una de las compafiias de servicios globales de IT de mas
rapido crecimiento en la regién. Hemos estado duplicando nuestro
crecimiento desde que comenzamos, y hoy tenemos 600 emplea-
dos, una facturacion de USD 20 millones en 2007 y prevemos factu-
rar USD 40 millones el afio que viene.

¢En qué pensas que se hasa el éxito de la compaiiia?
Principalmente en la cultura y en la gente que trabaja en la empre-
sa. Valoramos muchisimo el talento y lo buscamos constantemente.
En Argentina hay una gran cantidad de talento, es s6lo cuestion de
buscarlo y, después, retenerlo. Con el crecimiento tan grande que
vive la empresa, las posibilidades de desarrollo profesional para los
“globers” (asi llamamos a nuestros empleados) son muy grandes
también. Igualmente nos ocupamos mucho de generar un espacio
en el que la gente disfrute su trabajo, porque pensamos que venir a
trabajar tiene que ser un placer. En este sentido buscamos innovar
constantemente, por ejemplo no tenemos area de recursos huma-
nos, sino tres areas independientes que son People Care, Recruiting
y Career & Talent Development. Cada una tiene distintos objetivos,
lo que nos permite enfocarnos mas en las necesidades de nuestros
globers y su crecimiento.

¢Como reclutan al personal?

Buscamos personas que por supuesto tengan la educacion reque-
rida pero valoramos mucho méas que tengan la actitud correcta,
ganas de hacer cosas, de destacarse. Actualmente estamos ha-
ciendo 1600 entrevistas por mes, para tomar a 50 personas. Nos
interesa mucho el talento joven porque es mas desprejuiciado y
creativo, y ademas porque le podemos ofrecer un plan de carrera

y un lugar para desarrollar sus ideas y su creatividad en el mejor
ambiente de trabajo. Queremos demostrar que no hace falta bus-
car en Estados Unidos o Europa para encontrar los mejores lugares
para trabajar, también acé los tenemos.

;Qué hace el area de people care?

Desarrolla mdltiples servicios para retener talento, para cuidar a
nuestros empleados, desde gimnasio, torneos deportivos y per-
sonal trainer para el que quiera, hasta masajes, yoga, salidas a
esquiar y otros viajes que organizamos con nuestra agencia de
turismo propia, que se llama Glober.

¢;Todas son historias felices? ;Nunca atravesaron una crisis?

iSil Muchas. Pero todas provocadas por el crecimiento. La primera
gran crisis fue muy al principio de la compafiia, cuando no podia-
mos adaptarnos a las demandas enormes de un cliente que no
podiamos satisfacer por falta de recursos, de gente, de tiempo. Fue
algo que nos costd mucho resolver, no dormimos por un tiempo,
pero lo logramos. La leccion es que el crecimiento duele.

Contame de tu paso por UCEMA.
Hice la Maestria en Direccion de Empresas en el ‘98 y 99 y qué te
puedo decir... jtuve que estudiar mucho!

iVes re ejado en Globant algo de lo que aprendiste en UCEMA?
Muchisimo, porque mi formacion profesional era la de un ingenie-
ro, asi que casi todos los conceptos empresariales que incorporé
partieron de ahi. Me sirvié mucho todo lo relacionado con valua-
cion de empresas e infinidad de conceptos contables que eran

Revista UCEMA e 9



entrevista

“Iniciativas como la del Centro de
Entrepreneurship de UCEMA y las de
otras universidades, organizaciones y
fundaciones favorecen la creacién de

emprendedores. El emprendedor
necesita un ecosistema emprendedor

para desarrollarse.”

ignotos para mi, jno sabia diferenciar entre un balance y un estado
de resultados! Te diria que lo que aprendi en el master fue la base
fundacional de Globant.

iSeguis en contacto con la Universidad?

Me invitaron del Centro de Entrepreneurship a dar unas charlasy
fui encantado. Me parece que ese tipo de iniciativas, como la del
Centro de UCEMA y los de otras universidades, organizaciones y
fundaciones, favorecen la creacion de emprendedores. Nosotros
recibimos en 2005 el premio Export.Ar por nuestra contribucion

al desarrollo y crecimiento de las exportaciones argentinas y el

mismo afio Globant fue seleccionada como Endeavor Entrepreneur
por su potencial de crecimiento y su sdlido plan de negocios. Creo
que el emprendedor necesita un “ecosistema emprendedor” para
desarrollarse, que incluye financiamiento y el apoyo de bancos, y
también reconocimiento y apoyo de este tipo de organizaciones.

¢ Qué consejos le darias a un emprendedor que esta por empezar
un negocio?

Primero, convencerse de que para emprender hacen falta “hue-
vos”. Segundo, apuntar a un mercado grande, le diria que piense
en grande y que escale los procesos que pueda. Tercero, que tiene
que tener pasion por lo que va a hacer, por aportar algo diferente,
por hacer algo por su pais o por lo que sea, pero con pasion. Y
cuarto, que se rodee de gente mas inteligente que él.

Enfatizaste mucho eso de pensar en grande.

Si, porque creo que muchas empresas se equivocan porque no
entienden que son instituciones que nacen para crecer, tiene que
haber apreciacidon del capital, no distribucion del dividendo. Mu-
chas veces me he preguntado como puede ser que en Argentina
solo dos empresas sean lideres mundiales en algo, Techinty Arcor,
cuando tenemos tanto talento y tantos recursos, y creo que el gap
esta en nuestra mentalidad. Hay que animarse a pensar en grande.
El mercado es el mundo. [V.M.]

Los socios fundadores de la compafiia: Néstor Nocetti, Martin Umaran, Guibert Englebienne y Martin Migoya.
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[ marketing )

Desarrollar un e-newsletter

por Domingo Sanna, profesor de Marketing Avanzado en UCEMA y Vicepresidente
de la Asoc. de Marketing Directo e Interactivo de la Argentina (AMDIA).

Algunos consejos antes de intentar un e-newsletter:

Hacer un e-newsletter demanda
compromiso y continuidad. Conlleva
diversion y también mucho trabajo.
Demanda lograr articulos bien escritos,
que aparezcan armoniosos y mezclarlos
correctamente con graficas que extien-
dan el placer de la lectura.

Significa mantener vivo el interés de los
lectores y hacer que los envios se cum-
plan con la precisién de un periddico.
Hacer un e-newsletter es lanzarse a

la mar en cada edicion, y no dejar de
remar hasta llegar a tierra firme.
Parafraseando a Thomas Alva Edison,
diria que requiere un 99% de transpira-

cion y un 1% de inspiracion.
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Indemnizaciones por incumplimiento

contractual, seguridad juridica y caso fortuito

ste trabajo es un resumen de un articulo

tedrico sobre la relacién existente entre

los efectos econémicos de las indemni-

zaciones por incumplimiento contrac-
tual y el nivel de seguridad juridica existente en
una sociedad'. De dicha relacion surge la idea de
que, si la indemnizacion es completa (es decir, si
incluye tanto el dafio emergente como el lucro ce-
sante) es mas facil que induzca al deudor a cum-
plir con sus promesas que si es incompleta (por
ejemplo, si sélo incluye el dafio emergente pero
no el lucro cesante), aun cuando el nivel de segu-
ridad juridica vigente no sea total. Sin embargo, si
el incumplimiento se da en circunstancias en las
cuales pueden existir situaciones de caso fortuito
que hagan que el contrato no pueda cumplirse,
es preferible (desde el punto de vista de incen-
tivar al deudor a cumplir con sus promesas) que
las normas eximan al deudor de su obligacion de
cumplimiento.

Las indemnizaciones por incumplimiento con-
tractual como forma de inducir el cumplimiento
de los contratos

El papel de las indemnizaciones por incumpli-
miento contractual desde el punto de vista de la
doctrina juridica es esencialmente el de compen-
sar a la parte de un contrato que cumpli6 con sus
obligaciones por el dafio que la otra parte (que
incumplio con las suyas) pueda haberle causado.
Desde el punto de vista del analisis econdmico
del derecho, sin embargo, suele hacerse mas
hincapié en una segunda funcion que tienen las
indemnizaciones contractuales: la de inducir a
las partes a cumplir con sus obligaciones en vez
de incumplirlas. En efecto, si un deudor de una
obligacién contractual sabe que, en caso de in-
cumplir, se vera obligado a resarcir a su acree-
dor con una indemnizacion que le resultard mas
costosa que el cumplimiento regular de su obli-
gacion, entonces eso generara un poderoso in-
centivo para que no incumpla, y para que, por lo
tanto, el contrato termine cumpliéndose tal como
fue pactado.

Lo expuesto en el parrafo anterior puede vi-
sualizarse a través de un modelo de teoria de los
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juegos en el cual un acreedor (A) debe decidir pri-
mero si contrata (C) o no contrata (NC) con cierto
deudor (D), y este debe decidir luego si cumple
con su obligacion (C) o no lo hace (NC). Supon-
gamos que, en el caso en el cual haya contrato y
este se cumpla, el acreedor obtiene una ganancia
igual a “a” y el deudor una ganancia igual a “b".
Supongamos en cambio que, si el deudor incum-
ple, se apropia de cierta suma que el acreedor le
anticipa (c), pero que también pasa a tener la obli-
gacion de resarcirlo por una sumaigual a “d”.

C (a;b)

(-c+d;c-d)

(0;0)

;Qué debe pasar en este caso para que el
deudor encuentre mas conveniente cumplir con
su promesa que incumplirla? Pues que el costo
de resarcir al acreedor (d) sea mayor que la ga-
nancia neta que obtiene por incumplir (¢ — b). Si
tal cosa sucede, entonces el acreedor podra en-
trar al contrato con un nivel de confianza mayor,
ya que esperara que el deudor cumpla, y el juego
terminara con un resultado en el cual ambas par-
tes obtienen un beneficio positivo (a, b).

;Qué sucede en cambio si la ganancia neta
del deudor por incumplir es mayor que el costo
de resarcir al acreedor? Pues que el deudor pre-
ferird incumplir en vez de cumplir y, anticipando
dicho comportamiento, el acreedor optard por
no arriesgarse y preferird no contratar. Esto hara

por German Coloma
Director de la Maestria en Evaluacion
de Proyectos, UCEMA.

1. Coloma, German: “Damages for Breach of
Contract, Impossibility of Performance and
Legal Enforceability”, Documento de Trabajo
Nro. 357; Universidad del CEMA, octubre de
2007.



2. Esto se debe a que ambas expresiones tienen
el mismo numerador, pero el denominador de
la segunda es mas grande que el denominador
de la primera.

que ambas partes terminen con un beneficio igual
a cero, a pesar de que los dos saben que seria
mejor que ambos cumplieran y obtuvieran bene-
ficios positivos.

La situacion descripta en el parrafo anterior
es una buena descripcion simplificada del proble-
ma econdmico que genera la denominada “inse-
guridad juridica”. Si las partes de un contrato no
confian en que el sistema juridico los protegera
en caso de incumplimientos de su contraparte,
entonces hallardn mas conveniente no contratar
que contratar, y una transaccion capaz de gene-
rar cierta riqueza para la sociedad dejara de lle-
varse a cabo por dicho problema de confianza.

En un modelo simplificado como el expuesto,
la seguridad juridica puede definirse como la pro-
babilidad (p) de tener que pagar cierta indemni-
zacion (l) cuando se produce un incumplimiento.
El costo de resarcir al acreedor, por lo tanto, sera
igual a “d = p-I”, y dependera tanto del monto de
la indemnizacién como del valor de “p”.

Supongamos que, para el caso bajo anélisis, el
derecho establece que la indemnizacién a pagar
es igual al dafio emergente infligido por el deudor
al acreedor. En este modelo simple, dicho dafio es
igual a “c” (es decir, a la suma que el acreedor le
anticipo al deudor), por lo cual se dara que “l =
c”y, por ende, “d = p-¢c”. ;Cudl sera entonces el
minimo nivel de “p” (es decir, el minimo nivel de
seguridad juridica) que inducira al deudor a cum-
plir con su promesa? Pues en este caso serd igual
a “p = (c-b)/c" y, por lo tanto, cualquier nivel de
seguridad juridica mayor que dicho valor volvera
conveniente que el deudor cumpla con el contra-
to e inducira al acreedor a celebrarlo.

;Qué sucede, en cambio, si la indemnizacién
a pagar en caso de incumplimiento no incluye sélo
el dafio emergente sino también el lucro cesante?
En tal caso el deudor que incumple debe resarcir
al acreedor con una suma igual a “l = c+a”, ya
que no sélo debe compensarlo por la suma que
este le entregd (c) sino que también debe entre-
garle una suma equivalente a la ganancia que el
acreedor habria obtenido si el contrato se hubie-
ra cumplido de manera regular (a). ;Cual sera en
este caso el minimo nivel de “p” que inducira al
deudor a cumplir con su promesa? La respuesta
es “p = (c-b)/(c+a)”, que es un nimero por defini-
cion menor que “(c-b)/c"2.

¢Qué conclusion basica puede sacarse de
todo esto? La siguiente: a efectos de inducir al
deudor a cumplir con su obligacion, es mejor que
la indemnizacién por incumplimiento sea mayor
(es decir, que incluya el dafio emergente y el lucro
cesante), porque dicha indemnizacion hace que
el deudor se vea inducido a cumplir adn cuando
el nivel de seguridad juridica vigente sea relati-
vamente bajo. Si, en cambio, la indemnizacion
prevista incluye el dafio emergente pero no el lu-
cro cesante, entonces para niveles relativamente
bajos de seguridad juridica (p < (c-b)/c) muchos
deudores preferirdn incumplir en vez de cumplir.

Indemnizaciones por incumplimiento y caso fortuito

Hasta aqui, hemos supuesto que los deudores que
no cumplen con sus obligaciones contractuales
lo hacen por decision propia. Es sin embargo po-
sible que, aun cuando un deudor intente cumplir
con su obligacién, se interponga un hecho de la
naturaleza (o un hecho del hombre, pero ajeno a
la voluntad de las partes del contrato) que vuelva
imposible dicho cumplimiento. Se da entonces una
situacion de caso fortuito (o fuerza mayor), que en
nuestro modelo puede representarse a través de
una probabilidad de que, aun intentando cumplir,
las partes terminen sin obtener los beneficios
previstos al celebrar el contrato, y el aporte an-
ticipado por el acreedor se pierda. Supongamos
entonces que, si todo va bien y el deudor cumple
con su obligacion, acreedor y deudor obtienen los
beneficios previstos (a, b), con cierta probabilidad
“q". En cambio, si se da una situacion de caso for-
tuito, el acreedor pierde su aporte (c) y el deudor
no recibe nada a cambio, y esto ocurre con una
probabilidad igual a “1-q".

iQué efecto tiene en este caso que al deu-
dor se lo exima de pagar indemnizacion si su in-
cumplimiento se origina en una situacién de caso
fortuito? Una vez mas la respuesta depende del
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nivel de seguridad juridica vigente en la sociedad
de que se trate. Supongamos por ejemplo que el
derecho establece que el incumplimiento debe
indemnizarse de manera completa aln en una
situacion de caso fortuito. En este caso, si el deu-
dor elige cumplir con sus obligaciones (o, mejor
dicho, intenta hacerlo), su beneficio esperado
sera igual a “gq-b —(1-g)-p-(c+a)”, puesto que, alin
queriendo cumplir, igual existe cierta probabili-
dad de que tenga que indemnizar al acreedor. Si,
en cambio, elige incumplir de manera deliberada,
entonces su beneficio sera igual a “c — p-(c+a)”.
Para que intentar cumplir le sea mas provechoso
que incumplir de manera lisa y llana debera darse
que “p > (c-g-b)/[g-(c+a)]".

¢Qué sucede, en cambio, si el deudor sabe
que en una situacion de caso fortuito no le co-
rresponde indemnizar y que, en cambio, si debe
indemnizar (con cierta probabilidad “p”) si su
incumplimiento es deliberado? En tal caso su
beneficio esperado por cumplir pasa a ser igual
a “g-b”, en tanto que su beneficio esperado por
incumplir deliberadamente sigue siendo igual a
“c — p-(c+a)”. Intentar cumplir, entonces, le sera
mas beneficioso que incumplir si se da que “p >
(c-g-b)/(c+a)”.

Si comparamos los dos valores de “p” que
nos da nuestro razonamiento de los dos parrafos
anteriores, vemos que el Gltimo es menor que el
primero3. Esto implica que, si se admite una jus-
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tificacion del incumplimiento originada en caso
fortuito o fuerza mayor, cumplir con el contrato
es mas beneficioso para el deudor que incumplir,
aun para situaciones con relativamente bajo nivel
de seguridad juridica. Esto se debe a que exculpar
los incumplimientos originados en casos fortuitos
tiene el efecto de incrementar el beneficio espe-
rado del deudor que intenta cumplir (que sabe
que no sera penalizado por incumplir cuando le
es imposible hacerlo), sin modificar el beneficio
esperado del deudor que decide incumplir de ma-
nera deliberada.

Adln cuando el deudor sepa que no siempre
serd obligado a pagar si incumple deliberada-
mente, el saber que no va a ser considerado res-
ponsable por un incumplimiento no deliberado le
pone algo mas de peso en el platillo de la balanza
que contiene los beneficios de intentar cumplir, y
puede hacer que, en ciertas circunstancias, opte
por honrar sus promesas (en vez de incumplirlas
y esperar salvarse de indemnizar a su contrapar-
te contractual). Para una sociedad con un nivel
de seguridad juridica relativamente bajo, por lo
tanto, lo mejor en términos de incentivar el cum-
plimiento de los contratos parece ser establecer
indemnizaciones elevadas (es decir, completas)
pero exceptuar de su pago a quien demuestre que
su incumplimiento no fue responsabilidad suya.

3. Esto se debe, una vez mas, a que ambas
expresiones tienen el mismo numerador pero
distinto denominador, y a que por definicién el
denominador de la primera de ellas es menor
que el de la segunda.



Las humanidades y la interdisciplinariedad

omo en todas las universidades las ca-
rreras del CEMA contienen materias
humanisticas en su plan de estudio.
Las reacciones frente a esto pueden
ser muy variadas: hay quienes no se cuestionan
el porqué de éstas; hay otros que, en cambio, se
preguntan para qué estan; otros simplemente las
“soportan”; muchos las ven como un barniz de
cultura general que vale la pena en la medida que
no sean muy exigentes. Finalmente, hay quienes
llegan a atisbar su sentido. Veamos cual es.

La ciencia esté repleta de misterios que trata
de desvelar. Si se trata de verdaderos misterios,
no podemos conocer de antemano la respuesta ni
saber de dénde surgira. Roentgen descubrié que
los rayos X permitian ver a través de los tejidos
cuando experiment6 con estos para estudiar la
estructura del 4tomo. Una compafiia islandesa
descubrié el mapa genético gracias a la aplica-
cion al genoma humano de los estudios sobre la
mosca de la frutal. La economia esta repleta de
analogias fisicas, mecanicas, bioldgicas y hasta
hidraulicas que le resultan atiles para explicar
sus fenoémenos. ;Como es posible que las expli-
caciones de un campo sean Gtiles en otro? ;Como
puede ser que la l6gica nos sirva tanto para las
matematicas, como para la fisica, la economia o
el derecho?

Todo conocimiento cientifico supone lo que
se denomina en filosofia un “realismo l6gico”.
Este realismo implica que hay un cierto orden en
la realidad y una cierta analogia entre sus diver-
sos ambitos.. La légica del descubrimiento cienti-
fico se basa muchas veces en la aplicacion de los
métodos que arrojaron resultados en un campo
a otro campo. Como decia Alfred N. Whitehead
en su Introduccién a las Matematicas, “En todas
partes reina el orden”. Y esos 6rdenes obedecen
a estructuras similares: pensemos, por ejemplo,
en la configuracion del microcosmosy del macro-
cosmos. Ahora bien, esas “meta-estructuras” co-
munes no son objeto de estudio de ninguna disci-
plina en particular. ;Quién estudia las categorias
mas generales de lo real?

Esta composicion fundamental de la realidad
es el tema de la filosofia. Por eso, la filosofia nos
provee las estructuras basicas que son aplicables

a muchos objetos de estudio. Es asi como detras
de cualquier disciplina concreta hay una vision
filoséfica subyacente. Esta vision es la que per-
mite hacer un puente interdisciplinar. Por eso es
tan conveniente la reflexion filoséfica. Entonces,
el conocimiento interdisciplinar no es una mera
adicion de conocimientos particulares. La inter-
disciplinariedad supone un comin denominador.
Aquello diferencial de lo interdisciplinar es la filo-
sofia como actitud de conocer a fondo la estruc-
tura o caracteristicas generales de la realidad.

Aristételes se pregunta sila Sabiduria (que es
la Sofia griega o Filosofia) es una sola ciencia o
si son varias. La Filosofia, se responde, trata del
ente en cuanto ente, mientras que las otras cien-
cias lo estudian bajo cierto aspecto. Pero, agre-
ga, en tanto que estudian al ente, todas son parte
de la sabiduria. Enfin, la Filosofia preside y otorga
unidad a las ciencias: “Todas las demas ciencias
serdn mucho més necesarias que ésta, pero nin-
guna superior”, dice en su Metafisica.

El avance del conocimiento ha empujado ha-
cia la especializacion. Esto es muy positivo, pero
también tiene sus desventajas. Pues tensiona ha-
cia la pérdida de la unidad, de la visién general
que tanto enriquece vy facilita el descubrimiento.
La mision de la universidad es, precisamente,
conservar y recuperar dicha unidad. Para ello
necesita volver su vista a la filosofia y a las que

por Ricardo F. Crespo
Profesor del Seminario de Epistemologia
y Metodologia de la Investigacion,

UCEMA.

1. Cfr. Ralph . Greenspan , “El horizonte
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los alemanes llamaron Geisteswissenchaften, las
ciencias del espiritu, que también abrevan en la
filosofia. Como decia el sahio ruso Sergei Bul-
gakov a principios del siglo pasado, “la ciencia
social tiene una innegable necesidad de estable-
cer una union fructifera con la filosofia, para que
esta (ltima le ayude a salir del estado de crecien-
te descomposicion en que se encuentra.”2 Lo que
distinguirad a la universidad de la empresa no es
la diversa configuracion edilicia, sino su orien-
tacion filoséfica. Lo académico significa filosé-
fico.3 Lo filosofico es motivado por el asombro y
es desinteresado: esta es la libertad académica.
Esto no es simplemente una proclama en orden a
conseguir trabajo para los graduados de filosofia,
ya que toda persona interesada y amante de la
verdad es un filésofo, un amante de la sabiduria.

Hace unos dias leia un discurso presidencial
ante la Royal Economic Society de Sir Ernest Hen-
ry Phelps (que no es Edmund, el reciente premio
Nobel). Phelps afirma: “mi argumento supone
la remocion de los limites tradicionales entre la
economia y otras ciencias sociales... Otro modo
de expresar lo mismo, agrega, es decir que los
estudios de los economistas han de estar deter-
minados por su campo, no por la disciplina {...)
Fuera con ‘la economia en si'. Dejemos que los
alcances de nuestras investigaciones queden
determinados no por las anteojeras usuales de
nuestro punto de vista sino por lo que la materia
en cuestion nos presente”.4 Hoy dia la economia
ha establecido fructiferas relaciones con la ma-
tematica, la cibernética, la ldgica, la psicologia, la
sociologia, la historia y la politica. Por otra parte,
los grandes economistas han sido humanistas:
pensemos en Menger, Hayek, Mises, Keynes,
Schumpeter, 0 Simon.

La pérdida de lo académico es la pérdida de
la libertad y deja a la universidad en manos de los
antojos del Estado o del mercado. No se pretende
que la universidad sea una institucion deficitaria.
Se debe, en cambio, buscar la seriedad y consi-
guiente respetabilidad que hara que las personas
colaboren con su proyecto y cubran sus inversio-
nes en investigacion. Tampoco se pretende que
esta investigacion esté al margen de los proble-
mas reales del mundo.

Actualmente surge con fuerza la “tecnocien-
cia”, una fecunda combinacion de ciencia y téc-
nica, que da lugar a avances asombrosos. Pero
la creatividad que requiere la tecnociencia surge
de la aplicacion de ideas generales que no serian
posibles sin una visién amplia. Por otra parte, la
tecnociencia ha de guiarse por los criterios de
la sabiduria, pues s6lo ésta indica el camino de
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la verdad y la felicidad. En nuestro medio, lo ad-
vierte frecuentemente Victor Massuh. La tecno-
ciencia es expansiva y tentadora, incluso de su
progenitora, la ciencia. La sabiduria ha de darle
la direccion al instrumento técnico, la sabiduria
entendida como “un saber donde la verdad, el
bien, la belleza y lo sagrado procuran integrar
sus respuestas en un conjunto coherente y en un
estilo de vida".5 La misma da lugar a la prudencia
que debe guiar al conocimiento cientifico. Son las
ideas extraidas por Massuh en una Conferencia
Mundial de la Ciencia reunida por la UNESCO en
Budapest.

Por otra parte, las humanidades ensefian a
pensar, fomentan el espiritu critico, nos introdu-
cen en el mundo de la duda que exige la poste-
rior precision. Otorgan capacidad de dialogo y
reflexion de conjunto. Ayudan a sintetizar. Nos
ayudan a aprender de los maestros y también de
los discipulos. Ensefian que uno vale por lo que
es y sabe, no por el cargo, el poder o por cuanto
nos paguen.

En fin, estas ideas generales s6lo apuntan a
delinear la actitud del trabajo interdisciplinar, y a
enfatizar la importancia de las humanidades para
todas las disciplinas.

2. Serge Boulgakov [1912] 1987, p. 8.
Philosophie de I'économie, L'Age d’Homme,
Lausanne (Filosofia Hozaistva).

3. Josef Pieper, El ocio y la vida intelectual,
Rialp, Madrid, varias ediciones, pp. 178 ss.

4. “The Underdevelopment of Economics”, en
Economic Journal, 82/325, 1972, p. 7.

5"De la ciencia a la sabiduria”, en La Nacién,
4-V1-2000, 6ta. Seccion, pp. 1y 2.



Evaluacion ex-ante del
de transferencias condic

a crisis desatada a fines de 2001 provoco

un importante crecimiento en los niveles

de pobreza y dej6 a la Argentina en una

dificil situacién social. Esto motivé que el
Gobierno Nacional implementara subsidios mo-
netarios focalizados en pobres y desempleados.
Los principales programas sociales de este tipo
lanzados en su momento fueron: el Plan Jefas y
Jefes de Hogar Desocupados, que en la actua-
lidad incluye a aproximadamente 1,4 millones
beneficiarios y posee financiamiento del Banco
Mundial; y el programa Ingreso para el Desarro-
llo Humano, también conocido como Plan Fami-
lias, iniciado en enero de 2003 y destinado a 220
mil familias, que cuenta con financiamiento del
Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Otros
programas menores completan la cifra de aproxi-
madamente 2,3 millones de familias que reciben
subsidios monetarios.

En el marco de la recuperacion econdmica,
el Gobierno Nacional comenz6 a plantear a me-
diados de 2004 una mejora en el disefio y focali-
zacion de estos programas, para aumentar la efi-
ciencia y el impacto de la inversion. En respuesta
a este requerimiento el Ministerio de Desarrollo
Social, con asistencia del BID, reelaboré el Plan
Familias, que comenzé a implementarse con sus
modificaciones a fines de 2005. Esta nueva ver-
sion del programa pretende interrumpir la trans-
mision intergeneracional de la pobreza, captando
a aquellos hogares estructuralmente pobres que
reciben subsidios en la actualidad, a cambio de
corresponsabilidades asociadas a acciones de
salud y educacion.

Inicialmente la politica de traspaso de be-
neficiarios se hizo con base en el padrén actual
del Plan Jefas y Jefes, con la intencién de que
en este (ltimo sdlo queden los desocupados con
posibilidad de ser empleados, y ampliar asi el pa-
dron de beneficiarios del Plan Familias bajo la or-
bita del Ministerio de Desarrollo Social, destinado
a familias de uno o mas hijos. En el presente éste
otorga una asignacion mensual de 155 pesos, a
la que se suman 30 pesos por hijo hasta alcan-
zar un maximo de 305 pesos correspondientes a
la cantidad de seis hijos menores. Como contra-

prestacion, ademas de exigir el cumplimiento del
calendario de vacunacion, se requiere a los bene-
ficiarios el envio de sus hijos menores al colegio
hasta completar el nivel de polimodal o alcanzar
la edad de 19 afios, lo que se cumpla primero, con
el objetivo de interrumpir el proceso de pobreza
intergeneracional.

A partir de dicho planteo, en este articulo se
realizd un ejercicio de simulacién para conocer
como serian los principales indicadores de des-
igualdad y pobreza hoy si la poblacion mas reza-
gada tuviera un mayor nivel educativo. El proce-
dimiento utilizado fue el siguiente: en primer lugar
se definié una poblacidn objetivo. Luego, se au-
ment6 el capital humano de la misma a partir de
la probabilidad de cada individuo de mejorar su
educacion (dicha probabilidad se la determind en
funcion de sus caracteristicas personales). Una
vez asignada la mayor educacion se simularon las
decisiones de estas personas en cuanto a la can-
tidad de hijos a tener y el tipo de empleo a elegir.
En cuarto lugar, se calcularon los ingresos labo-
rales correspondientes al mayor nivel de educa-
cion, la nueva cantidad de hijos y nuevo tipo de
empleo. Y finalmente, se recalcul6 el ingreso per
capita familiar correspondiente a las familias in-
tegradas por sujetos de la poblacién objetivo.

Todos los indicadores de

desigualdad presentarian una

caida; un programa de subsidios

condicionados, correctamente

focalizado en los mas pobres,

tendria un efecto neto igualador.

por Nicolas Epele,
Profesor de Crecimiento Econdmico,
UCEMA. CONICET-CEDLAS, UNLP.
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Esta metodologia se aplicé a la informacién
estadistica que surge de la Encuesta Permanente
de Hogares elaborada por el Instituto de Estadis-
ticas y Censos (INDEC), correspondiente al primer
trimestre de 2005. De la misma se seleccioné como
poblacion objetivo a 905 mil adultos que no pudie-
ron completar sus estudios secundarios y que se
encuentran en la pobreza en su gran mayoria. En
el procedimiento se mejoré su acervo educativo
hasta aumentar sus afios de educacion en un pro-
medio de dos afios (que es lo que espera el Plan
Familias en caso de ser exitoso).

La Tabla 1 muestra que una vez aplicada la
asistencia educativa, el ingreso per capita fami-
liar promedio nacional aumentaria un 0,6%. Esto
se debe a que los pobres tendrian un ingreso per
capita familiar 3,3% mayor y los indigentes un
3,9% mas alto.

En la Tabla 2 se presenta el efecto del progra-
ma sobre distintos indicadores de desigualdad.
El Coeficiente de Variacion mide la dispersion
de los ingresos en la sociedad, el indice de Gini
toma valores de 0 (completa igualdad) a 1 (total
desigualdad) y es el mas popular de todos, y los
indicadores de Atkinson se calculan sobre alguna
medida de pérdida de bienestar, y son méas altos
cuanto mayor es la desigualdad. Si bien un pro-
grama focalizado implica una mejora salarial de
los més pobres por su mayor educacion, la litera-
tura reciente revela que un mayor nivel educativo
permite a los individuos tener un acceso a un ma-
yor espectro de salarios y por lo tanto es de es-
perar que la educacion tenga un efecto ambiguo
sobre la desigualdad del ingreso per capita fami-
liar (siendo que una parte importante del mismo
esta formado poringresos laborales). Como puede
observarse, todos los indicadores de desigualdad
presentarian una caida. Esto muestra que un pro-
grama de subsidios condicionados, correctamen-
te focalizado en los mas pobres, tendria un efecto
neto igualador.

Finalmente, la Tabla 3 presenta como fueron
modificados los indices de pobreza méas difundi-
dos. La tasa de pobreza o indigencia representa

Tabla 3: ndicadores de Desigualdad
Total Pais, primer trimestre de 2005
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Tabla 1: Ingreso per Capita Familiar Promedio para Distintas Categorias

En pesos. Total Pais, primer trimestre de 2005

Ingreso per capita familiar promedio s/ ingresos Var. %
reales

Todo el pais 4771 0,6%

Pobres 1335 3,3%

Indigentes 67.5 3,9%

Fuente: Elaboracion propia en base a EPH-C - INDEC

Tabla 2: Indicadores de Pobreza e Indigencia

Total Pais, primer trimestre de 2005

Indicador s/ Lré%rlgzos ss/irlTr:SIraeds(())Ss Var. %

Coeficiente de Variacion 0.5058 0.5014 -0.9%

Gini 0.4753 0.4678 -1.6%

Atkinson (_=0,5) 0.212 0.2085 -1.7%

Atkinson (_=1,0) 0.386 0.3793 -1.7%

Atkinson (_=2,0) 0.6848 0.6591 -3.8%

Fuente: Elaboracion propia en base a EPH-C - INDEC

la proporcion de personas pobres o indigentes en
la Argentina, en tanto que la brecha de pobreza
o indigencia también contabiliza la cantidad de
pobres o indigentes, pero lo hace ponderandolos
con valores que van de 0 a 1 cuanto mas pobre
es un individuo (de este modo la brecha tiene en
cuenta no solo la cantidad de pobres sino también
el grado de pobreza de los mismos). Como puede
verse, todos los indicadores muestran una caida a
partir de una mejora en la educacion. Este efecto
se hace mas evidente cuando el anélisis se realiza
sobre la indigencia.

En conclusion, la simulacion realizada revela
que si la poblacion mas pobre de la actualidad
hubiera sido asistida durante su infancia en su
formacion educativa, sus condiciones de vida hoy
serian sustancialmente mejores. De este modo, a
partir de la contraprestacion que solicita, es de
esperar que el Programa Familias aporte una he-
rramienta para el corte de la dindmica de pobreza
intergeneracional.

Indigencia Pobreza
Indicador s/ ingresos s/ ingresos s/ ingresos s/ ingresos
reales simulados Var. % reales simulados Var. %
Tasa de Pobreza/Indigencia 15.0 14.4 -3.8% 39.3 38.3 -2.8%
Brecha de Pobreza/Indigencia 5.9 5.7 -3.9% 17.2 16.7 -3.2%

Fuente: Elaboracion propia en base a EPH-C - INDEC
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Los limites de la empresa:
evidencias en la industria cervecera

a transformacion de insumos a productos

sellevaacaboencomplejas “cadenasde

valor”. La fabricacién de una puerta de

madera terciada requiere que alguien en
Misiones o Corrientes haya decidido, alguna vez,
invertir en una plantacién de pino. La fabricacion
de un Volkswagen Polo implica una secuencia de
pasos mas intrincada. Un punto central para la
toma de decisiones en la empresa es cudles son
los eslabones de la cadena de valor en los que
debe centrarse su accionar. La respuesta habitual
que se da es: “la empresa debe focalizarse en su
core business, dejando que otros se hagan cargo
de actividades que no pertenecen a este core.
Utilizar la expresion “core business” para inten-
tar comprender la decision de en qué etapas de
la cadena de valor concentrarse, y cudles ceder
para que las realicen otros, implica caer en una
tautologia. No se explica nada, s6lo se argumenta
la necesidad de concentrarse en aquello que es
“central para el negocio” sin indicar, precisamen-
te, en qué consiste esto.

El problema implica decidir donde trazar los
limites entre lo que ocurre en la empresay lo que
ocurre en el mercado. Implica entonces elegir en-
tre dos mecanismos de asignacion de recursos:
(a) el de mercado, donde precios guian las deci-
siones de agentes auténomos, y (b) el de la es-
tructura jerarquica donde los recursos se asignan
a través de decisiones que — en lineas generales
—surgen de una estructura mas o menos centra-
lizada de poder. Si el primer mecanismo es mas
eficiente que el segundo, la “internalizacién” de
un proceso productivo no resultard en ganancias
netas para la organizacion. Lo contrario ocurre
si, por alguna razon, existen “fallas” asociadas al
funcionamiento del mercado.

Este trabajo analiza algunas particularidades
de estas dos formas de asignacion. Se analiza un
caso concreto: la produccion de cerveza. Se ana-
lizan las “fallas de mercado” que pueden llevar
a diversas formas de organizacion en esta cade-
na de valor. El caso analizado muestra algunos
aspectos relativos a la complejidad contractual
de situaciones reales, asi como también algunas
de las alternativas que existen para mejorar la

coordinacion entre distintas etapas de procesos
productivos.

De cebada a cerveza

La eficiencia de produccion de un bien depende
de como se lleva a cabo la coordinacion entre las
distintas etapas del proceso. Una coordinacion
efectiva reduce costos finales. La coordinacion
requiere, sin embargo, el disefio de reglas que
pongan coto al oportunismo, y que contribuyan a
un intercambio eficiente de informacion.

La produccién de cerveza constituye una
cadena de valor de considerable complejidad,
donde algunos de estos problemas deben ser re-
sueltos. Se comienza con la obtencion de cebada
por parte de los agricultores. El grano es puesto a
germinary es tostado, constituyendo la malta que
luego de un proceso de fermentacion da lugar a

la cerveza. La calidad de la cerveza depende de la

calidad de la malta utilizada para elaborarla. Las

malterias disefian contratos con los productores
que buscan lograr la calidad deseada:

* Toda la produccion se realiza bajo contratos
con las malterias (Cargill, Malteria Pampa y
Quilmes) que proveen la semilla y, en mu-
chos casos, la logistica y el asesoramiento
técnico. Los contratos toman como base la
cotizacion del trigo.

* Una diferencia fundamental con el resto de
los cultivos de invierno es que se produce

por Marcos Gallacher
Profesor de Organizacién Empresaria,
UCEMA.
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una semilla que debe germinar para el pro-
ceso de malteado y no un grano para proce-
sar. Por ello, hay determinadas caracteristi-
cas de la produccion que se deben cumplir
para recibir precios maximos.

De todas maneras, la frecuencia de rechazos
es baja y los parametros que se exigen son facil-
mente alcanzables, sobre todo cuando se hizo un
trabajo conjunto con los equipos técnicos de la
malteria.' (las italicas son nuestras)

Lo anterior sugiere que la interfaz entre la
malteria y los productores dista de conformar
un mercado competitivo donde compradores
y vendedores se vinculan en forma impersonal
a través de acuerdos instantaneos (“spot”). La
malteria, en efecto, disefia un acuerdo de “cuasi-
integracion vertical” con los productores: estos
funcionan como empresas independientes, pero
sujetos a supervision por parte del comprador de
su producto (la malteria). EI comprador también
entrega a los proveedores insumos que estos uti-
lizan (semillas). Con esto se busca controlar, en la
mayor medida posible el tipo de producto que se
compra en el mercado.

Dos razones dan lugar a estos contratos. En
primer lugar, el comprador (malteria) tiene poder
de mercado. En la provincia de Buenos Aires, por
ejemplo, la produccién se lleva a cabo en sélo
cuatro plantas: Malteria Pampa (Puan) Quilmes
(Tres Arroyos), Cargill (Bahia Blanca) y Malteurop
(Llavallol).2

A fin de incentivar a los productores, la mal-
teria debe ofrecerles — antes de que estos com-
prometan insumos — una rentabilidad al menos
tan alta como la que obtendrian en producciones
alternativas. La malteria resigna la posibilidad de
manipular el precio ofreciendo ex-ante un precio
“transparente”: cada kilo de cebada es pagada
con el precio de un kilo de trigo. Con esto se logra
reducir la incertidumbre del contrato, ya que el
proveedor tiene posibilidad, antes de comenzar
el ciclo productivo, de predecir (y si quiere fijar)
precio utilizando el mercado de futuros.

La segunda razon del contrato es la necesi-
dad del comprador de controlar, al menos parcial-
mente, las condiciones en las cuales se produce
el bien que luego adquirird. Puede ocurrir que la
calidad de la cebada no pueda ser evaluada —
con 100 por ciento de precision — en el momento
en que el productor entrega la mercaderia a la
malteria. Si este es el caso, ésta tratara de par-
ticipar en algunas decisiones que el productor
toma: al controlar el proceso, aumentan las po-
sibilidades de que la mercaderia a la que accede
re(ina las condiciones necesarias. Obsérvese que
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si no existiera esta “asimetria de informacion”, la
malteria podria realizar el control de calidad en el
momento en que los camiones depositan el insu-
mo en su planta; no necesitaria interactuar con
sus proveedores durante el ciclo productivo.

La Figura 1 muestra alternativas de coordi-
nacion en otras etapas de la cadena de valor de
esta industria. En particular, una posibilidad es
que las distintas etapas de la misma (acopio de
cebada, elaboracién de malta y elaboracion de
cerveza) ocurran en empresas separadas, que se
vinculan entre si a través de contratos de mer-
cado. Esto puede verse en el lado izquierdo de
la figura: el acopio vende cebada a las malterias
independientes y estas venden malta a empresas
cerveceras. Se hace entonces maximo uso de
transacciones de mercado.

Este tipo de coordinacion es poco frecuente:
Ambev por ejemplo — empresa que concentra
casi el 70 por ciento del producto - opera su pro-
pia malteria. ;Qué razén lleva a esta empresa a
integrarse a la produccion de malta, en lugar de
adquirirla en el mercado? Si la empresa quisiera
explotar los beneficios de la especializacion, de-
beria concentrarse en elaborar y distribuir cerve-
za, dejando en manos de los malteros la etapa an-
terior. Sin embargo, Ambev resigna parcialmente
esta ventaja de la especializacion.

Una posible explicacion es la siguiente: pue-
de convenir que la planta de malta esté ubicada
cerca de la planta que elabora cerveza. Si ambas
plantas son propiedad de distintas empresas se
genera una fuerte “dependencia bilateral”, fuen-
te de posible oportunismo: la malteria intentara

1. Repetto, J.M.(2007 ), Una oportunidad para
la cebada. En: http://www.engormix.com/
una_oportunidad_cebada_s_articulos_1513_
AGR.htm

2. Bruzzone, A.(2007), Anélisis de la cadena de
cerveza. Direccion de industria alimentaria.
SAGPYA.
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Fuente: Nicolas Murphy, Wenceslao Halliburton y Felipe Ribatto. Monografia realizada en curso Management en Agribusiness. 2004.

renegar de acuerdos previos a fin de obtener un
alto precio por su producto, y lo inverso ocurre
con la cervecera. Este problema desaparece si
ambas plantas funcionan bajo un mismo centro
decisorio, es decir si pertenecen a la misma em-
presa. En definitiva, la posibilidad de oportunismo
(fruto, en el fondo, de imperfecciones contractua-
les) induce a Ambev a resignar beneficios de la
especializacion, incorporando la etapa de elabo-
racion de malta a su negocio.

Otra falla contractual puede dar lugar a la
integracion: informacion asimétrica relativa a la
calidad de la malta. Si Ambev no puede en el mo-
mento de recibir una partida de malta determinar
con total precision su calidad, puede querer con-
trolar el proceso productivo.

Como puede verse en la figura, existen otras
posibilidades de integracion: Cargill, por ejemplo
(uno de los mas grandes comercializadores de
commodities del mundo) elige producir malta en
lugar de vender cebada. Se aleja entonces de su
foco principal (el trading) para incursionar en pro-
cesos industriales. jLo hace para aprovechar el
prestigio de su marca, garantizando a través de
ella malta de alta calidad? ;Lo hace para apro-
vechar economias de alcance (“economies of
scope”) entre lineas de produccion? No podemos
dar una respuesta completa aqui. Baste decir que
las preguntas planteadas sirven para enfatizar la
considerable complejidad de los determinantes
de diversas formas organizacionales.

Conclusiones

Una parte del logro de mayor productividad or-
ganizacional depende de decisiones que se to-
men relativas a “hacer internamente” o, por el
contrario, “delegar al mercado”. En la Gltima
década pueden observarse importantes casos de
decisiones de este tipo. Por ejemplo, empresas
automotrices trabajan con contratistas para que
estos realicen tareas dentro de su propia planta
(un caso es el pintado de carrocerias). 0 empre-
sas minoristas que transfieren sus operaciones
logisticas a especialistas. Sin embargo, la obser-
vacion de sectores productivos indica que existe
una multiplicidad de problemas contractuales que
deben ser resueltos antes de que esta delegacion
al mercado pueda funcionar con total eficiencia.

Comprender la eleccion de diversas formas
organizacionales requiere prestar atencion a
diversas “fallas de mercado” que existen en las
cadenas de valor. Si bien la teoria econdmica de
las fallas de mercado esta bastante desarrollada,
existen — especialmente en Argentina - pocos es-
tudios que apliquen esta teoria a problemas or-
ganizacionales concretos. El esfuerzo necesario
para realizar estos estudios, sin embargo, puede
tener interesantes retornos en la medida que nos
permita disefar organizaciones que respondan
mejor a los desafios que se presentan.
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Nuevos escenarios para
de negocios corporativo

| cuarto afio consecutivo de crecimien-

to sostenido en los principales indices

de nuestra macro-economia ha tenido

también un efecto favorable en el desa-
rrollo de negocios corporativos, individualizados
como “Fusiones y Adquisiciones” (o también
comdnmente conocidos como “M&A”). Desde
un enfoque de practica legal, el término “M&A”
comprende el disefio e instrumentacién de las
siguientes estructuras: (a) un proceso de fusion
entre varias sociedades (sea por amalgamiento,
o bien, por absorcian); (b) la transferencia de un
pool de activos, categorizados como una univer-
salidad auténoma sin personalidad juridica pro-
pia, al amparo de un procedimiento legal expre-
samente tipificado bajo nuestro derecho positivo,
para posibilitar tal transferencia bajo la figura del
“fondo de comercio”; y, (c) la venta del control
sobre un vehiculo de naturaleza exclusivamente
corporativa, cuya forma de organizacion respon-
de —en un gran porcentaje- al de una sociedad
anonima.

Estadisticas de fuente privada sefialan que,
durante el afio 2006, el volumen total de este tipo
de operaciones ejecutadas localmente ascendio
a U$S 7000 millones, incrementandose dicho mon-
to en casi un 50% comparado con el mismo total
correspondiente al afio 2005. Entendemos que
esta evolucion cuantitativa en nuestro mercado
de M&A debe ser necesariamente complemen-
tada con la descripcion de una serie de nuevos
escenarios bajo los cuales estas transacciones
se estructuran actualmente. En este sentido, un
analisis en el origen de estos negocios nos con-
duciria a sostener la coexistencia de “M&A tradi-
cionales”, segmento limitado a empresas lideres
en distintos sectores de la produccion y servicios
de nuestra economia, en conjuncién con diversos
modelos de “reestructuraciones corporativas so-
bre compaiiias privatizadas”, y con la venta del
control sobre pequefias y medianas empresas
(PYMES). A continuacion nos referiremos a es-
tos dos Gltimos pilares integrantes de una nueva
generacion en este escenario de transacciones
corporativas.

Como una novedosa variante dentro de la ca-
tegoria de transferencias de control accionarias,
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debemos destacar aquellas en las que la compa-
fiia target de dichas operaciones reviste el status
juridico de ser una “compafiia privatizada”, res-
ponsable de la explotacién de un servicio plblico
—nacional o provincial- que ha sido privatizado, y
por ende de propiedad de capitales del sector pri-
vado. Es ciertamente este esquema el que define
en forma clara el concepto de “reestructuracio-
nes corporativas sobre compafiias privatizadas”.
Podrian puntualizarse en forma genérica distintas
alternativas de negocios instrumentados recien-
temente sobre este tipo de compaifias. Por un
lado, la venta de su control por parte de holdings
multinacionales, que inicialmente habian sido
seleccionados para la explotacion y operacion
de dicho servicio plblico privatizado, a favor de

Estadisticas de fuente privada
sefalan que, durante el afio 2006,
el volumen total de M&A
ejecutadas localmente ascendié
a USS 7000 millones, lo cual
representa un incremento de casi

un 50% comparado con el mismo

total correspondiente al afio 2005.

grupos empresarios locales. Por otro lado, tam-
bién debemos resaltar ciertas operaciones por
las que se instrument6 el ingreso a la estructura
del capital social en otras compafiias con estas
caracteristicas de sus principales acreedores fi-
nancieros —via la capitalizacion total o parcial de
sus respectivas acreencias-.

La flexibilidad en el uso de esta nueva estruc-
tura legal condujo en otras situaciones a consi-
derar la posible incorporacion del propio Estado

por Rodolfo G. Papa

Profesor de la Maestria en Finanzas
Orientacion “Aspectos Legales de las
Finanzas”, UCEMA.

1. Basado en un articulo publicado en
El Cronista el 24 de enero de 2007.



Siete de cada diez
transacciones de M&A
realizadas en nuestro pais
han tenido como target

a PYMES.

argentino como accionista de una compaifiia pri-
vatizada, originada como consecuencia de la re-
negociacion del contrato de concesion celebrado
con dicha privatizada, siendo importante puntua-
lizar que laimplementacion de este modelo no de-
rivaria en la re-estatizacion de la compafiia objeto
de dicha operacion.

Corresponde poner de resalto que la partici-
pacion de los asesores legales que representan
los intereses de cada una de las partes de una
transaccion con estas caracteristicas: basica-
mente, los accionistas vendedores, el potencial
comprador y los asesores financieros, resultara
esencial para permitir su realizacion de manera
razonable. Dicho protagonismo del asesor legal
se exterioriza —a nuestro entender- en la eje-
cucion de una serie de actos correspondientes
a cada una de las etapas por las que se imple-
mentara este modelo de negocios, entre los que
destacamos:

(i) La redaccion y/o revision de toda la documen-
tacion aplicable a la transaccion;

(ii) La ejecucion de una auditoria integral (“Due
Diligence”) sobre el estado de los activos y pasi-
vos de la sociedad target, en combinacion con la
investigacion que paralelamente deberia realizar
el auditor contable e impositivo;

(iii) El analisis del impacto regulatorio de la pro-
yectada transaccion, el cual en términos gené-
ricos, comprende —por una parte- la necesaria
aprobacién del cambio de control por parte de la
autoridad reguladora competente sobre la activi-
dad econdmica principal a cargo de la “compaifiia

privatizada” objeto del negocio. Es también rele-
vante que el asesor legal elegido, en la etapa pre-
liminar de la estructuracion de la operacion, efec-
tle la determinacién de si el proyectado cambio
de control accionario se tipifica como un “evento
de concentracion econémica”, al amparo de la
aplicacion del Derecho de Defensa de la Compe-
tencia, y por ende, de ser afirmativa la respuesta,
esta operacion debera contar con la aprobacion
de la autoridad gubernamental competente en
esta especifica disciplina juridica en forma previa
a su perfeccionamiento.

(iv) Finalmente, como resultado de dichos releva-
mientos, también es clave la deteccion y clasifi-
cacion por el asesor legal de todas aquellas con-
tingencias (pasivos ocultos, pasivos eventuales,
pasivos exigibles) de distinta naturaleza (p.ej.: im-
positivos, laborales, previsionales, ambientales,
litigios, financieros, restricciones contractuales
respecto a la realizacion de la operacion, etc.)
que impacten adversamente en forma directa so-
bre la compaiiia privatizada, y cuyo acaecimiento
post-cierre de la transaccion afectaria la valua-
cion econodmico-financiera del precio pagado por
el nuevo accionista.

Una consideracion final merece formularse
respecto al otro nuevo modelo de M&A que impe-
ra en nuestro mercado, vinculado con el cambio
de control sobre pequefias y medianas empresas,
tipificadas como PYMES. Estadisticas del sector
privado han indicado que durante el afio pasado,
7 de cada 10transacciones de M&A realizadas en
nuestro pais hantenido como target a este tipo de
compaifiias, por lo cual, e independientemente del
grado de complejidad de la propuesta operacion,
o bien, del tamafio de la propia compaiiia, segln
sea el caso, la actuacion de los asesores legales
seleccionados por cada una de las partes resulta
materialmente relevante para lograr su exitosa
conclusion y, de ese modo, contribuir al fortaleci-
miento de la seguridad juridica en la negociacion,
celebracion y ejecucion de este tipo de transac-
ciones.

En conclusion, y con prescindencia del cre-
ciente posicionamiento de estos nuevos modelos
de negocios corporativos, los cuales coexisten
con las “M&A" tradicionales en nuestro merca-
do, seria aconsejable que sus principales actores
cuenten con el debido asesoramiento legal a los
fines de posibilitarles su razonable instrumenta-
ciony previsibilidad con el propdsito de mitigar, en
la mayor medida posible, riesgos que impactarian
adversamente en su normal desenvolvimiento.
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evento

Motivacion, liderazgo e intrapreneurship fueron los temas de las
| Jornadas de Actualizacion en RRHH que organizo la UCEMA.

“Las personas talentosas se van de
las empresas porque se aburren”

a Universidad del CEMA realiz6 el 4y 5 de septiembre las

| Jornadas en Recursos Humanos, en las que expusieron

oradores del mundo académico y profesional.

Durante el primer dia de las Jornadas, se discutieron los

temas que preocupan hoy a quienes estan a cargo de las
areas de recursos humanos en las empresas: negociacion sindical;
resolucion de conflictos y la relacién entre las relaciones laborales
y la satisfaccion del cliente.

El segundo dia, las conferencias ofrecieron a los asistentes al-

gunas ideas y herramientas practicas para acercar las politicas de
recursos humanos a condiciones mas cercanas a lo ideal.
Gerardo Carchio, profesor del MBA de la Universidad del CEMA,
hablé de los desafios del liderazgo: “liderarnos a nosotros mismos;
liderar a nuestros jefes; liderar a
nuestros pares y, por ultimo, lo
mas facil, liderar a aquellos sobre
los que tenemos autoridad.” Re-
marc6 que el lider se diferencia
por su capacidad de escuchar
y definié la empresa como “un
mundo de complejas conversa-
ciones”. Diferencid el verdadero
liderazgo de lo que defini6 como
“management dominador”: aquel
que impone su poder y provoca
sumision, imposicion y autoritaris-
mo. “El lider potencia, no impone,
participa a su grupo y desde el
didlogo se enriquece. Un lider que se impone construye organiza-
ciones que no se rebelan, pero tampoco se revelan.”

Cynthia Cuculiansky, socia de la consultora BDO Becher &
Asociados, ofrecidé una charla sobre la permanencia en las em-
presas de los profesionales considerados “talentos”. Afirmé que
la tendencia actual es que trabajen en promedio dos afios en cada
empresa, y aport6 datos concretos acerca de las causas: “las
personas talentosas se van de las empresas porque se aburren”.
Y agreg6 que aquellos que permanecen lo hacen por identidad
cultural, “porque comulgan con la misién y los valores de la orga-
nizacion”. Recomendo a los responsables de recursos humanos
evaluar el grado de identificacion del candidato con la cultura de
la organizacion en el momento de la seleccién y darle mas impor-

24 e Revista UCEMA

La Universidad del CEMA realizé
el 4y 5 de septiembre las | Jornadas
de Actualizacion en Recursos Humanos,
en las que expusieron destacados oradores

del mundo académico y profesional.

tancia a este elemento que a las competencias especificas del
puesto, que “se aprenden, o se pueden aprender”. Cuculiansky
enfatizé la importancia de este tema en la seleccion, ya que “una
empresa talentosa estard conducida en diez afios por los talentos
que incorpore hoy”.

Gustavo Cettolo, profesor del MBA de la Universidad del
CEMA, expuso acerca de “intrapreneurship”, o el desarrollo de
nuevas oportunidades de negocios dentro de las empresas. Cetto-
lo presentd el intrapreneurship como una herramienta para la
retencion de talentos: “para las personas que se aburren en las
empresas, liderar proyectos es una fuente de desafios”. Cettolo
ofreci6 lineamientos para implementar programas de intrapreneu-
rship en las organizaciones: instalar el area de recursos humanos
como canal de comunicacion
para que cualquier empleado
pueda acercar su idea novedosa
a los directivos; formar equipos
multidisciplinarios para el desa-
rrollo de los proyectos; y ofrecer
a los equipos un sponsor dentro
de la empresa, ya que este tipo
de iniciativas “atentan contra
la manera en la que siempre
se hicieron las cosas y por eso
muchas veces son vistas como
un virus”. El profesor de UCEMA
conto el caso de los creadores
de Apple, que ofrecieron a sus
empleadores una idea que fue rechazada - la exitosa PC - “sin
embargo hay que ser cuidadosos y claros; no todas las ideas son
oportunidades de negocios: hay que besar muchos sapos para
encontrar un principe”.

Las | Jornadas de RRHH de UCEMA concluyeron con una mo-
tivadora charla de Dolores Avendanio, que ofreci6 un relato acom-
pafiado con imdgenes acerca de sus experiencias como corredora
de maratones de larga distancia y distintos puntos de inflexion en
su vida que la llevaron a alcanzar sus metas, entre ellas conver-
tirse en ilustradora de libros - el mas importante, la traduccion al
espaiiol del best seller Harry Potter - y correr las maratones mas
exigentes alrededor del mundo, como los 100 km de Mongolia en la
cual resulté ganadora. [V.M.]



desarrollo profesional

Actividades
para alumnos
y graduados

Juego de simulacion de Danone

Para alumnos y graduados recientes de grado

La Universidad del CEMA ha sido seleccionada por Danone para que alumnos de los dos Gltimos afios
y graduados recientes de la carrera de Contador Plblico y la Licenciatura en Direccion de empresas
participen de Trust, el juego de simulacion de negocios del Grupo Danone. El juego permite a los
alumnos adquirir la experiencia de hacer negocios en una empresa multinacional; aprender y vivir los
desafios de hoy - competencia internacional, desarrollo sustentable y ética empresarial - ; desarrollar
habilidades para tomar decisiones en ambientes desafiantes; interactuar con Managers de Danone y
descubrir una nueva manera de hacer negocios; y disfrutar de un evento inolvidable en Paris (donde
se realiza la instancia final).

DANO!

Octava edicion del L"Oreal e-Strat Challenge

Para alumnos de grado y del MBA
L'Oréal convoca a estudiantes universitarios avanzados, de posgrado y MBA, de las carreras de Direc-
~ cion de Empresas, Ingenieria y disciplinas afines, a sumarse a su competencia internacional virtual de
LOREAL gestion del negocio de la cosmética.

PARIS L'Oréal e-Strat Challenge es uno de los mas grandes simuladores de negocios on line del mundo. La
convocatoria, que la compafiia realiza a nivel mundial, apunta a brindar a los jovenes una intensa
practica de gerenciamiento de negocios, en el sector de la cosmética, por medio de toma de decisio-
nes estratégicas en las areas de marketing y finanzas.

Los equipos finalistas a nivel mundial, ocho de grado y otros tantos de posgrado, competirdn en Paris,
en el mes de Abril del préximo afio, por el primer lugar.

Busqueda laboral destacada

Para graduados de grado y alumnos de maestria

Irevna Servicios de Research es una compaifiia lider en outsourcing de equity research, basada en
.‘irevnn Londres y con oficinas en India, Argentina y New York que se especializa en research financiero y de
e OB negocios para bancos de inversion, inversores de riesgo , firmas de research y consultoras estratégi-

cas. Esta enfocada en diversas areas como Research de Equity, Crédito, Renta Fija y Derivados.

Actualmente Irevna esta reclutando Research Analysts, Senior Research Analysts y Managers.

Si estas interesado en unirte al equipo de Irevna, envia tu CV en inglés a: hrargentina@irevna.com
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Un puente hacia lo esencial:
nuevos desafios de los recursos humanos

I mercado laboral de este siglo presenta importantes

desafios para los recursos humanos que buscan una

exitosa insercion en él. En particular el mercado financie-

ro requiere de perfiles con competencias focalizadas, ya

no sdlo en aspectos técnicos, sino en el autodesarrollo,
la capacidad para adaptarse a equipos de trabajo dindmicos y una
clara gestion orientada no sélo a resultados sino a una direccion
organizacional por valores. Encontrarlos, compartirlos y profesar-
los sera un importante desafio.

Desde el punto de vista de la gestion, a lo largo de las Gltimas
décadas hemos pasado de una gestion orientada a la persona a la
gestion orientada a la resolucion de problemas y resultados. En la
actualidad nos encontramos frente a la direccion por valores. Esto
implica que cada colaborador debera tener en claro su propio plan
de calidad de vida y desarrollo laboral (definir sus objetivos, repen-
sarse en el futuro préximo y tener presente el nivel de compromiso
y valores que debera predicar para llegar a tal fin).

Es importante comprender las raices de este cambio constante,
debemos hacer un andlisis integrador y comprender como se llega
a este punto. Este anélisis nos permitird entender la dindmica del
mercado y la causalidad circular de las realidades y no simple-

mente tomar los cambios como cosas dadas fortuitamente, porque
esto sblo genera frustracion y una desmotivacién constante.

Desde el punto de vista de la gestion, a lo
largo de las ultimas décadas hemos pasado
de una gestion orientada a la persona a la
gestion orientada a la resolucion de
problemas y resultados.

En la actualidad nos encontramos frente

a la direccion por valores.
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por Maria Angeles Dimauro, Gerenta de RRHH de Puente Hnos.

Algunos de los hechos que impactaron fuertemente en el escena-
rio actual han sido, en primer lugar la revolucién tecnologica y el
paradigma del procesamiento de la informacion: cambian las cate-
gorias del espacio y del tiempo, volviendo al hombre multipresente
y omnipresente, acortando las distancias y los tiempos de contac-
to. Cambian las representaciones psiquicas y esto lo vuelve mas
deseoso de éxito, menos tolerante, y lo lleva a poner en marcha
competencias diversas. En segundo lugar, el modelo de produc-
cién japonés: con la teoria del cero defecto y cero error se refuer-
zan los conceptos de eficiencia y eficacia, optimizando recursos y
estableciendo parametros para medir los resultados.

Debemos siempre tener en cuenta tres niveles de reflexion que
determinan las creencias en el ser humano, particularmente en el
trabajador de esta era:

*  Caracteristicas de la sociedad en la que estamos inser-
tos: cambio constante, figuras de autoridad poco tradicio-
nales cada vez menos presentes que llevan al individuo
a generar mecanismos ligados al autodesarrolloy la
autogestion. El ejemplo mas representativo lo constituye
la familia, primer sistema organizativo atravesado por una
nueva funcionalidad. Conceptos totalizadores que dan
lugar a diferentes creencias conviviendo en un mismo
espacio, pasaje paulatino del ser al tener, dando lugar al
consumo masivo para pertenecer.

»  Caracteristicas del mercado que esta inmerso en la
sociedad: paradigma de la eficiencia y la eficacia, es-
tructuras descentralizadas sustentadas en la delegacion
y fijacion de objetivos, velocidad requerida para los
cambios, priorizacion de las necesidades del cliente,
que al compartir la misma cultura social, se vuelve un
emperador donde reina la ley del deseo. Sus expectativas
y necesidades pasan a ser nuestro “abc” cada dia. Ese
cliente tiene creencias que guian su demanda en funcion
de lo que necesita. Para lograr satisfaccion toma examen
todos los dias haciendo uso de su memoria operativay a
corto plazo, no perdona errores y es un gran consumidor
de informacidn. Esto vuelve al mercado mas exigente en
todas sus facetas y etapas organizacionales.

*  Caracteristicas del recurso humano: proactividad para
adelantarse a sus necesidades, empatia para compren-



Para que este hombre de fin de siglo
pueda desarrollar y poner en marcha
los comportamientos citados, debera
construir y practicar un sistema valo-
rativo que contemple la honestidad, la
superacion, la necesidad de autorreali-

zacion, la solidaridad organica.

der sus expectativas y superarlas utilizando la ldgica y

la emocionalidad que lo disponga a ponerse en el lugar
del otro, hambre informivora para consumir informacion
constantemente y motivar el cambio, no adaptarse sola-
mente o reaccionar al mismo, capacidad proteica para
asumir la forma que le exige la dindmica veloz de merca-
do. Flexibilidad y apertura de criterio para poder negociar
y construir sinérgicamente una realidad superadora dia

a dia.

Retomando el concepto de la direccion por valores, para que este
hombre de fin de siglo pueda desarrollar y poner en marcha los
comportamientos citados, debera construir y practicar un sistema
valorativo contemplando la honestidad, la superacidn, la necesi-
dad de autorrealizacion, la solidaridad organica.

Del tiempo de andlisis y de reencuentro con nuestras propias
necesidades y expectativas, de la capacidad que cada uno tenga
de fidelizarse con sus propios valores, del compromiso en la prac-
tica y profesion de los mismos, del espiritu inquieto y creativo y de
la conciencia de construir un camino alineado al camino organi-
zacional y social, es que los RRHH podran caminar hacia la vision,
aquel horizonte lejano que todos buscamos encontrar. Parafra-
seando al célebre Principito: “lo esencial es invisible a los ojos”...
pero cdmo nos impacta.

Nuevo intercambio
con Barcelona

La Universidad del CEMA firmé un acuerdo con la
Escuela de Alta Direccion y Administracion de
Barcelona, Espafia, que se implementara a partir de
2008 para intercambiar alumnos de la Maestria en

Direccion de Empresas.

EADA esta posicionado entre las top 50 Business Schools
en Europa (Financial Times), top 4 de Espafia (The Econo-
mist) 2005, top 20 en Latin America (Latin Trade) y top 100 en
responsabilidad social (Grey Pinstripe Suits).

El MBA Internacional de EADA también figura entre los
mejores programas MBA del mundo seleccionados por The
Economist en su estudio anual, que analiza a mas de 6.800
programas MBA de todo el mundo.

Esta acreditada por Association of MBAs, Equis y AEEDE, y
pertenece a AACSB, Executive MBA Council y CLADEA.

Revista UCEMA
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MUsica de otros tiempos

i La Universidad del CEMA y La Scala de San Telmo organizaron
- , el ciclo de musica antigua “MUsicas de otros tiempos”, durante
e todos los miércoles de octubre en el Auditorio UCEMA.

En la primera fecha se presentd el “Ensamble Louis Berger”, bajo la direccion del
Maestro Ricardo Massun, que interpretd obras del Barroco latinoamericano, masica del
Siglo XVIII, de las misiones jesuiticas de Chiquitos y la regién guaranitica. El segundo
concierto estuvo a cargo de "Selva Vocal e Instrumental”, con textos de Fray Luis
de Ledn sobre el "Cantar de los Cantares" y fragmentos de “Legons de Tene-
bres” de Couperin. El director fue Andrés Gerszenzon. El 24 de octubre se pre-
sent6 la “Compaiifa del Tempranillo” con el espectaculo “Veneno de los
sentidos”, de intermedios teatrales del siglo de oro espafiol, bajo la
direccién de Miguel de Olaso. El Gltimo concierto del mes estuvo
a cargo del ensamble de mdsica medieval “Labor Intus”, que
present6 su espectaculo “De juglares y cruzados; masica
medieval de los siglos XIl'y XIIl”. El repertorio abarcé
piezas medievales de lirica latina, trovadores,
troveros, danzas instrumentales y poli-
fonfa del siglo Xl vinculados
ﬁ : teméaticamente
con la Tercera
Cruzada. El direc-
tor fue Germéan
Pablo Rossi.
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programa cultural

El programa cultural UCEMA - Santa Catalina se lleva a cabo con entrada gratuita
todas las semanas hasta fin de noviembre en el auditorio UCEMA, Reconquista 775.
Las funciones de cine son los lunes o jueves a las 18:30 y los conciertos,

el ultimo miércoles del mes a las 18:45.

Peliculas

Jueves 1 de noviembre
Cama adentro

de Jorge Gaggero

(Argentina / 2004. Comedia)

Jueves 8 de noviembre
Sopa de ganso
de Leo McCarey

Lunes 19 de noviembre
Nazarin

de BLuis Bufiuel

(México / 1958. Drama)

Lunes 26 de noviembre
El rayo verde
de Eric Rohmer

(Estados Unidos/ 1933. Comedia) (Francia/ 1986. Comedia)

Delphine es una joven
secretaria parisina sin
planes para sus vacaciones
después de que su amiga
las cancelara en el dltimo
minuto. Sola y triste, ella
estd decidida a viajar. En el
camino conoce a una chica

sueca que intenta animarla
pero que s6lo consigue
acentuar su sensacién

de soledad, hasta que su
destino de repente da un
giro inesperado.

Jueves 18 de noviembre
Pan Tadeusz

de Manoel de Oliveira.
(Portugal, Francia, Espafia/ 1999.
Comedia dramética)

Destacadodelmes. . ... ... ... ...

Miércoles 28 de noviembre
Tributo a Astor Piazzola,

(1921-1992) Buenos Aires Cello Ensamble. Director
Musical; Néstor Tedesco. Eduardo Cogorno (bari-
tono), Adriana Rodriguez (flauta), Jorge Biscardi
(guitarra), Ricardo Aconcia (guitarra y arreglos
digitales) y otros mdsicos invitados.
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Lisandro Aguilera

Técnicas mixtas.

"Encarnar” es la muestra de dibujo y grabado que Lisandro Aguilera expuso

en el Ciclo de Arte UCEMA durante el mes de octubre.

Encarnar

Rescates ensangrentados
del olvido, de inevitables
extinciones, de holocaus-
tos pretéritos y actuales.
rescates que quieren mos-
trar la materia con la que
se construye la cultura, la
civilizacion. Obras hechas
con carne, leves y vulne-
rables refugios hechos de
nosotros mismos donde
cobijar la memoria de esas
muertes.

LeeSunDraw Aguilera.
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donde estan ahora

ALUMNOS

Alvarez, Juan Martin (MEP) de Caminos del Rio
Uruguay a ExxonMobil; Araujo, Carlos Maria
(MAF) de Tecpetrol Organizacion Techint a Crisil
Irevna Arg.; Calviello, Mariano (MEP) de Interna-
tional Collection Management a Cia. de Seguros
La Mercantil Andina; Canale, Juan (MADE) de
Lucent Technologies Arg. a Alcatel-Lucent; De
Yeregui Guillen, Santiago (MAF) de Concultoria
Espert a Centro para la Estabilidad Financiera;
Di Pietro, Pablo (MAF) de Santander Sociedad
de Bolsa a Banco Rio-Santander Investment;
Ferrante, Agustin (MAF) de Toyota Arg. a Skan-
ska; Grispi, Pablo Matias (MADE) de Accenture
a Gilbarco Latin America; Kamegawa, German
(MADE) de KPMG a Procter & Gamble Arg.; Kvit-
ca, Micaela (MEP) de Paradigma Consultores
Asoc. a TGS; Marchionna Faré, Alejandro (DDE)
de consultor independiente a ADE-IGEP; Mizrahi,
Alvaro (LIE) de Navalya a Business Skills;
Muiiio, Martin (MAF) de Syngenta Agro a Cargill
Nutricién de Cultivos - Mosaic; Pesenti, Morina
(MADE) de Orbis Mertig a Converse; Pluchinotta,
Andrés (MACE) de Telefonica Data Arg. a British
Telecom; Recabeitia, Juan Ignacio (MADE) de
Agua y Saneamientos Argentinos a Aguas de

La Rioja; Rodrigo Bovio, Pablo (CCP) de IBM
Argentina a Deloitte & CO; Rodriguez Sampayo,
Sebastian (MAF) de Banco Supervielle Société
Geénérale a Puente Hnos Sociedad Bolsa; Saade,
Miguel (MAF) de Horwath Argentina a BDO Be-
cher; Sarano, Martin (MAF) de ExxonMobil BSC

sociales

a Irevna Research Services; Toledano, Fernando
(DOFI) de Nacion AFJP a Nacion Seguros.

GRADUADOS

Angles, Eduardo (MADE '98, MAG ‘96) de Cargill
a Quara Argentina-Valmac; Bergallo, Federico
(MAF ‘00) de Monsanto Argentina a Monsanto
Company; Bianchi, Martin (MIADE ‘01) de Tiendas
Tres B a Dalkia; Bucci, Maria Natalia (LIE ‘01) de
Shell CAPSA a Shell International; Bulacio, Ma-
ria Luz (MADE ‘04) de Yamaha Motor Argentina

a ICS Group; Carmona, Diego (MAF ‘99) de Fiat
Crédito Argentina a Banco Columbia; Ciaschi-
ni, Marcelo (MADE ‘00) de BDO Consulting a
Agfa Gevaert Arg.; Coppola, César (MIAF ‘01) de
Asociart a Arauca Bit AFJP; Coste, Diego (MADE
'05) de Estudio Nissen & Asoc. a Estudio Juridico
Tejerina & Asoc.; Cristoforo, Giovanna (MAF

‘05) de Nestle Waters Arg. a Vestas Arg.; Del
Pozo, Maria Fatima (MADE ‘01) de BBVA Banco
Francés a JP Morgan Chase Bank National
Association; Dubra, Francisco (MADE ‘99) de
Europ Assistance Argentina a Euforia Networ-
ks; Gandolfo, Andrés (MADE '05) de S.A. Alba

a Nicieza y Taverna Hnos.; Garibotti, Hernan
(MADE ‘05) de Fernandez, Martinez & Asoc. a
Wal Mart Argentina; Giacardi, Diego (MAE ‘04)
de Telefonica de Arg. a Yell Argentina; Goggia,
Federico (LIDE ‘04, MAF ‘06) de Puente Hnos.
Soc. de Bolsa a BBVA Banco Frances; Gonzalez
Nuiiez, Ramon (MAF ‘98) de Banco de Boston

a Banco Patagonia Sudameris; Humbert, Luis

Cambios laborales de alumnos y graduados

(MAG ‘04) de Chemtura - Crompton Quimica a
Chemtura Quimica Argentina; Kaminsky Annoni,
Pablo (MADE ‘06) de Irevna a emprendimiento
personal; Leon, Maria Luisa (MADE ‘97) de Labo-
ratorios Rontag a ProLogo Soluciones Corpora-
tivas; Lindqvist, Pia (MADE '97) de Laboratorios
Phoenix a Covance; Loza, Valeria (MADE ‘00) de
Everis a Oracle Argentina; Manfrini, Mariano
(MADE ‘02) de Kraft Foods Southern Cone a Kraft
Foods International; Mitrovitch, Mario (MAE ‘99)
de Banco Rio de |a Plata a Banco Santander Rio;
Musso, Daniela (MADE ‘01) de Biosystems a CV
CONTROL; Navarro, César Augusto (MAF ‘01)

de Novartis Argentina a Novartis Chile; Nuiiez,
Martin (MAF ‘05) de Metrogas a RN Consulto-
res; Pando, Diego (MAF ‘00) de A-Evangelista a
Repsol YPF; Pardo, Laura (MAF ‘05) de Chemical
Center a Accenture SRL; Presaras, Mauricio
(MADE ‘00) de ARDAL a Akapol; Rodrigo Bovio,
Pablo (LIDE ‘06) de IBM Argentina a Deloitte &
CO; Schefer, Micaela (LIE ‘06) de Citibank, N.A. a
Citigroup, London Branch; Segura, Eliseo (MAE
‘07) de Agropuerto a Accenture; Solier, Gustavo
(MADE ‘01) de Peugeot Citroén a Siemens; Tem-
pone, José (MADE ‘02) de Consolidar a Banco
Santander Rio; Toledano, Fernando (MAF ‘04)

de Nacion AFJP a Nacion Seguros; Valls, Maria
de las Mercedes (MADE ‘04) de Mercado Libre
a ltalcred; Zukerman, Pablo (MADE ‘05) de RP
Scherer Arg. a The Coca-Cola Company.

Mandanos tu foto a revista@ucema.edu.ar

Alumnos de la Maestria en Finanzas.

Alumnas de la Licenciatura en Direcciéon de Empresas.

Alumnos de la Maestria en Finanzas.

Alumnas de la Licenciatura en Direcciéon de Empresas.
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es(Clasificados*®®

&> Vayamos por partes. (Jack El Destripador)
> No a la donacién de 6rganos. (Yamaha)

& Hemos batido a la competencia. (Moulinex)
= En casa nos llevamos a las patadas. (Kung Fu)

&> Alfin solos. (El Llanero Solitario)

**Frases”®

Q Vendo auto. Cuatro puertas, excelente vista a la calle.

Q Busco cursos para ser millonario. Pago lo que sea.

Q Cambio pastor aleman por uno que hable espafiol.

es(Cjtas®®

@ “Hice un curso de lectura rapida y fui capaz de leer
La Guerra y la Paz en veinte minutos. Creo que
decia algo de Rusia.” (Woody Allen)

@& g supiese qué es lo que estoy haciendo, no le
llamaria investigacion, jverdad?”(Albert Einstein)

@& o5 jovenes de hoy en dia son unos tiranos.
Contradicen a sus padres, devoran su comida, y le
faltan al respeto a sus maestros.” (Socrates)

@ “Estos son mis principios; si no le gustan, tengo
otros.” (Groucho Marx)

Fotos: Chad Littlejohn

ijjHasta marzo de 2008!!! revista@ucema.du.ar



UNIVERSIDAD DEL CEMA

Admision 2008

* Maestria en Agronegocios'

* Maestria en Ciencias del Estado’

* Maestria en Direccion Bancaria®

e Maestria en Direccion de Empresas (MBA)*

* Maestria en Economia®
Orientacién Andlisis Econémico
Orientacién Economia de Negocios
* Maestria en Evaluacion de Proyectos®
(en conjunto con el ITBA)

¢ Maestria en Finanzas’
Orientacion Mercado de Capitales
Orientacion Aspectos Legales de las Finanzas
Orientacién Finanzas Corporativas

e Doctorado en Direcciéon de Empresas®
e Doctorado en Economia’
e Doctorado en Finanzas™

Acreditado por CONEAU: (1) Res. N° 091/01 (2) Res. N° 245/04 (3) Res. N° 729/00
(4) Res. N° 160/01 (5) Res. N° 807/99 (6) Res. N° 086/01 (7) Res. N° 730/00 y 355/01 (8) Res. N° 62/03
(9) Res. N° 105/01 (10) Res. N° 208/04.

Informes e inscripcion:

Tel. 6314-3000 ¢ info@ucema.edu.ar

Av. Cérdoba 374, Ciudad de Buenos Aires
www.ucema.edu.ar

Autorizacion definitiva otorgada por Dec. PEN N° 980/07. Art. 65, Ley 24.521




WWW.ESCORIHUELAGASCON.COM. AL
Copa EscoRIHUELA GASCON - PoLo Ong/






