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Primer fallo inversor contra
Cristina: caen el riesgo pais
y los seguros contra detault

La ex mandataria afrontdé ayer el
inicio del juicio oral en el que estd
acusada de direccionar la obra
ptiblica en Santa Cruz. Escuchd la
acusacion y se enfoco en evitar
cruces con los imputados ex fun-
cionarios Julio De Vido, José
Lopez y el empresario Ldzaro

La Justicia necesita
recuperar credibilidad
para que la democracia
se fortalezca

M Por Walter Brown  Pig.3

Bdez. Pero mientras espera una
decision judicial, los mercados ya
fallaron. Tras anunciar que solo
serd candidata a vicepresidenta,
el riesgo pais cayo a 885 puntos
mientras que los seguros contra
default tuvieron la mayor bajaen
loguevadelano.  Pigs.8yF&MPig.2

ESCRIBEN

Debaten a pleno
optimistas y pesimistas
la novedad de Cristina
en lista de espera

B Por Guillermo Kohan pig. 17

Macri se abraza a Schiaretti, mientras espera
que Alternativa Federal defina su féormula ...

Los radicales quieren

ampliar Cambiemos para
reforzar la estrategia
de polarizacion

M Lo pediran en la Convencion. Cornejo
pide sumar a sectores del PJ. Pigs.11y12
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Agustin D'Atellis, economista

y Massa piensan
lo mismo en )
economia” s

Cierran paritarias con subas de mas

de 35% y revisiones trimestrales

Pég. 7

Las pymes piden
financiamiento y
muestran sus dudas
sobre el futuro

B Analizaron el contexto en un semi-
nario de £/ Cronista en Mendoza. Pag. 12

Revés en la causa
por YPF: Trump no
apoya un cambio
de jurisdiccion

® Un fallo en contra le podria costar
u$s 3000 millones al pais. Pég. 4

| Precios mayoristas 2019 (IPIM)

Variacién mensual, en porcentaje

Ene. Feb. Mar. Abr.

| Fuente: o6 El Cronista/C. Castelnuovo

Se aceleran
los precios
mayoristas:
subieron en
abril 4,6%

La variacién mensual fue la
mds elevada de los dltimos
seis meses y se explica por la
volatilidad cambiaria de fines
de marzo que terming impac-
tando en el indice de abril. En
los tltimos doce meses, el in-
dicadortrepd72,6%. Pigs.2y3

Pagan mas de
6% por Letes
que vencen
tras recambio
presidencial

La tasa al 20 de diciembre
fue menor a la esperada y se
emitio mds de lo que vencia
esta semana. También se co-
locé a julio u$s 600 millones
en Letesyal 4%. F&M Tapa
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Bajaron el riesgo pais y los
CDS porque ven a Cristina
mas lejos de la Presidencia

Cambio de humor
Evolucidn del riesgo pals en el Glitimo afio

Los indicadores de
riesgo cedieron por

el alivio en relacidén a
lo que vendra: el nuevo
gobierno, aiin con
Alberto Fernandez
como presidente, seria
una opcion moderada

ANDREA RIVAS Y
SOFIA BUSTAMANTE

El riesgo pais que mide retrocedic
49 puntos y perford la barrera psi-
colégica de los 900 puntos hasta
quedar en las 885 unidades, mien-
tras que los seguros contra default
CDS a cinco anos de la Argentina
retrocedieron 7,33%, la baja mds
contundenteenloquevadelano.

La baja de ambos indicadores
se dio luego de conocerse el sd-
bado que Cristina Kirchner
compartird formula con Alberto
Ferndndez, quien ird en primer
lugar, mientras que ella prefirié
la vicepresidencia. La noticia,
en un primer momento, produ—
jo desconcierto pero el merca-
do finalmente la leyé como po-
sitiva,

“La baja del riesgo pais tiene
una correlacién directa con lo
que paso el sabado. Al principio
fue bastante desconcertante.
En las encuestas dicen que el
98% de los votantes no va a
cambiar su voto; yo tengo mis
dudas. Claramente la formula
Ferndndez-Ferndndez es una
biisqueda de los votos de pero-
nismo de buenos modales, con
Lavagna atrds; hay un intento
de moderar el discurso”, oping
Gustavo Neffa, director de Rese-
arch ForTraders.

Asimismo, Neffa afadié que
“cualquier cosa que modere el
discurso o la intencidn de con-
trol de la economia serd bienve-
nido” para el mercado.

Los Credit Default Swap
(CDS) a cinco anos son el refu-
gio que buscan los inversores
antes un posible default de los
bonos y llegaron a avanzar a fin
de abril alrededor del 5%, pro-
ducto del temor de que se dé
una cesacion de pagos de la
deuda soberana. Sin embargo
ayer estos CDS registraron su
mayor caidaen el afio.

Los CDS a dos anos de la Ar-
gentina no se quedaban atrds
y mostraban su mayor baja en
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dos anos, desde septiembre de
2018.

En tanto, el riesgo pais marJ
c6 una fuerte caida de 49 pun
tos, lo que le permitié alcanzar
su minimo en 26 dias, luego de
haber superado semanas atras
los 1000 puntos, un récord en
laera Macri.

El riesgo pais es un indicador
elaborado por el JP Morgan que
mide la diferencia en los rendi-
mientos que pagan los bonos
del Tesoro de los Estados Uni-
dos y las del resto de los paises,
por eso la baja de los precios de
los bonos -lo que implica una
suba en los rendimientos, por-
que a menor precio mayor pre-
mio esperado al vencimiento-
dispara al indicador.

“Badsicamente es la reaccién
al desaire que le hizo el peronis-
mo federal a la propuesta de
Cristina Ferndndez. Esto limita
que el peronismo vaya unido
completamente contra Mauri-
cio Macri y le da mds chances
de reeleccién a Cambiemos si
efectivamente se polariza la
eleccion”, opind Diego Marti-
nez Burzaco, director de MB In-
versiones.

Bl Cronista/C, Castelnwova

“Lo que vemos es una suba
de los bonos porque Cristina se
corre un poco del medio. Con
ella como posible candidata
ubicaba al riesgo pais por enci-
ma de 900 puntos. De todas for-
mas, este nuevo escenario poli-
tico no cambia los desafios en
materia econdmica’, agregd
Neffa.

Para Mariano Sardans, Ceo
de la gerenciadora de patrimo-
nios FDI, quedd un mapa en el
que eventualmente habria tres
alternativas: “Son las tres de
centro derecha y bastante ami-
gables con el mercado. Alterna-
tiva Federal, Cambiemos e in-
cluso Alberto Ferndndez. El
mercado empieza a ver que
Cristina tiene menos chances
dela que tenia para ganar”.

En la misma linea, el espe-
cialista agregd: “A medida
que pasen los dias y la econo-
mia vaya mejorando, y ya se
percibe mejor clima entre los
empresarios desde unas tres
semanas, el riesgo pais va a
seguir cayendo porque va per-
diendo fuerza la posibilidad
de una victoria de Unidad
Ciudadana”.

TRAS EL FIN DE LA ZONA DE NO INTERVENCION

La paridad del délar
toca su menor nivel de
volatilidad en tres meses

JULIAN YOSOVITCH
jyosovitch@cronista.com

Tras la postulacién a la vicepre-
sidencia de Cristina Ferndndez
de Kirchner, tanto los bonos,
acciones y tipo de cambio reac-
cionaron con tranquilidad y
con poca volatilidad. La nove-
dad no cambié la reciente cal-
ma que vive el mercado cam-
biario y que se inicid el 29 de
abril, dia en que el Banco Cen-
tral (BCRA) recuperd la capaci-
dad de intervenir a discrecién
para calmar al délar.

El hecho de que el délar al-
cance el menor nivel de volati-
lidad de tres meses es un logro
para el BCRA, asi como tam-
bién para el Gobierno y para el
FMI, que en conjunto buscan
llevar tranquilidad desde el la-
do cambiario, para que de esta
manera se logren calmar las ex-
pectativas inflacionarias.

El presidente del Central, Gui-
do Sandleris, anuncié a fines de
abril cambios en las tltimas se-
manas al actual programa mo-
netario, permitiéndose vender
reservas dentro de la zona de no
intervencion, buscando evitar
que haya algin evento cambia-
rig, incluso estando dentro de
las bandas establecidas por la
autoridad monetaria v en base
al planacordado conel FML

Esto trae alivio a Cambiemos,
al menos de corto plazo. Segtin
analistas del mercado, se die-
ron distintos eventos que cola-
boran en alcanzar tal estabili-
dad desde el lado cambiario.

Norberto Sosa, director de In-
vertir en Bolsa (IEB) remarcd
que los factores externos estin
relativamente neutros para lo-
grar la estabilidad cambiaria. En
el plano local, Sosa destaco que,

si bien la demanda real de dine-
ro no se recuperd en mayo, hay
un combo de factores que tran-
quilizé al tipo de cambio.

“Por un lado vemos que la
nueva politica cambiaria del
BCRA fue bien recibida por el
mercado. Ademds, el menor da-
to de inflacién también descom-
prime expectativas devaluato-
rias y por tltimo, estamos en el
pico estacional de liquidacién
de agro dolares”, dijo.

A su veg, haciendo referencia
al escenario electoral v mds pre-
cisamente sobre la novedad del
fin de semana en relacion a la
postulacidn a la vicepresidencia
de Cristina Ferndndez de Kirch-
ner, Sosa agreg6 que la misma
no es ni para festejar ni para pre-
ocuparse pordemas.

“Demuestra que todos los que
estamos supuestamente mas in-
formados, no tenemos la menor
idea de lo que va a terminar pa-
sando. Nadie se imaginaba a Al-
berto Ferndndez de presidente y
dificil imaginarse que otras co-
sas pueden pasar. Lo tnico que
realmente sabemos, es que este
tipo de incertidumbres no es
bueno para los activos financie-
ros y nos limita la capacidad de
recuperacicn’, analizo.

Por su parte, Sebastidn Arena,
vicepresidente de Buenos Aires
Valores (BAVSA) también hizo
referencia a la calma cambiaria
que se estd registrando en las ul-
timas semanas.

“El délar por ahora luce con-
trolado. Vemos que el BCRA tie-
ne un buen poder de fuego. De
todos modos, seguramente vea-
mos mayor volatilidad cambia-
ria mas adelante, conforme nos
vayamos acercando a las fechas
clave desde el punto de vista
electoral”, anticip6 Arena,

Calma cambiaria
Volatilidad del tipo de cambio
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