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ES LA SOCIEDAD MORGAN STANLEY CAPITAL INTERNACIONAL (MSCI) QUE LE OTORGO A ARGENTINA ESA CATEGORIA

Abren un proceso de consulta para ver si
el pais continiia como mercado emergente

Los resultados se conoceran
el 31 de diciembre proximo.
Analizan los controles de
cambioy la incidencia

en el giro de divisas

La sociedad Morgan Stanley Capi-
tal Internacional (MSCI) anuncié
ayer abrié un proceso de consulta
respecto del indice argentina lue-
go de conocerse la imposicion de
controles de cambio en el pais a
principio de septiembre. La con-
sulta con los participantes del mer-
cado es para definir si el pais sigue
ono en la categoria de mercado
emergente.

MSCI habia aclarado hace unos
dias que la Argentina seguiria sien-
do considerada un mercado emer-
gente “por ahora”. En ese comuni-
cado habia resaltado que como las
acciones argentinas que forman
parte del indice no cotizan en el
pais sino en Wall Street, en princi-
pio los controles de capitales po-
dian no afectarlas.

Pero, en los documentos de la
consulta, MSCI sefiala que pagos
de dividendos de empresas locales
podrian verse afectadas por el con-
trol de cambios.

“Tras la anunciada imposicién
de controles de capital en Argenti-
nael I° de septiembre de 2019, MSCI
estd consultando sobre la replica-
bilidad y la clasificacién de Indices
MSCI Argentina”, dijo la empresa
através de un comunicado.

“Como recordatorio, los indices
MSCI Argentina estin actualmen-
te clasificados como parte de mer-
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cados emergentes. La introduccion
de medidas restrictivas, como con-
troles de capitales o controles de
cambio, pueden resultar en el de-
terioro de la accesibilidad de un
mercado accionario. Por lo tanto,
la reciente accidn del gobierno ar-
gentino podria conducir a la elimi-
nacion de los indices MSCI Argen-
tina de la categoria mercados emer-
gentes”, agregd MSCL

La firma aclaré también que la
consulta a los participantes del mer-

cado estard vigente hasta el 13 de
diciembre de este afio y que los re-
sultados se anunciardn el 31 del mis-
mo mes.

Pero, agregd en los documentos
en los que anuncia el proceso de
consulta, que el cronograma podria
acelerarse si la Argentina agregara
nuevos controles de capitales.

“Mayores ajustes de los contro-
les de capital introducidos el 1° de
septiembre de 2019 o la introduc-
cién de nuevas restricciones de ac-

cesibilidad por parte de los argen-
tinos las autoridades pueden afec-
tar el cronograma y/o el contenido
de esta consulta”, dijo laempresa.

Hay tres indices que elabora
MSCL Uno de frontera, que es en el
que estaba la Argentina hasta el afio
pasado; otro de frontera emergen-
tey el otro de emergentes.

La Argentina fue reclasificada
en mercados emergentes en julio
de 2018 y entrd en vigencia en mayo
de este afio.

Una calificacion que
afecta el flujo de
miles de fondos

Después de nueve anos, el pa-
is logrd el ano pasado la recali-
ficacion a economia emergente
por parte de la sociedad Mor-
gan Stanley Capital Internacio-
nal (MSCI)

A nivel global hay miles de fon-
dos de activos que basan sus
decisiones de inversion en indi-
ces de referencia. Por lo tanto,
lo que decidid MSClimpacto di-
rectamente en el destino que-
de millones de dolares de inver-
siones financieras.

“Entrar a emergente significa
que ingresa mas dinero para in-
vertir en acciones argentinas,
lo que asu vez permite que sal-
gan nuevas empresas a la bol-
sa. Es un método més de finan-
ciacion que abre la puerta a ba-
Jar el costo de capital para las
empresas”, explica Mariano
Sardans, CEO de FDI.

“Ademas, la recalificacion per-
mite que fondos institucionales
que solo pueden invertir en
emergentes tomen como alter-
nativa los bonos argentinos.
Eso hace subir de precio los ac-
tivos v, por lo tanto, cae la tasa
de financiacion”.

Y agrego: “Entonces, el Gobier-
no puede emitir bonos a un
costo mas bajo, que le permite
reestructurar la deuda vieja a
un valor mas baratoy pagar
menos intereses, Si el Gobier-
no se financia mas barato, tam-
bién lo hacen las empresas y
las personas”, agrega.

Por lo tanto, la decision del
MSCI es importante por como
esta estructurado el mercado
de capitales en el mundo y la
industria del manejo de acti-
VOS.

EN HACIENDA DICEN QUE POR AHORA “ES UNA CONJETURA"

El FMI no giraria mas
fondos hasta después de
las elecciones de octubre

El Fondo Monetario Internacional
tiene que tomar una decision difi-
cil sobre Argentina: desbloquear
mas de 5000 millones de ddlares
como parte del préstamo que otor-
g0 al pais, mientras el gobierno se

LACUNZA Y SANDLERIS CON LOS DELEGADOS DEL FMI EN BUENOS AIRES/ARCHIVO

esfuerza por evitar el incumplimien-
to, o retener el dinero y correr el
riesgo de provocar mds panico en
el mercado de acuerdo a un infor-
me publicado ayer por la agencia
britdnica Reuters.

El FMI, que acord6 una lineade
crédito por 57.000 millones de do-
lares con nuestro pais el afio pasa-
do, debe decidir si libera el iiltimo
tramo de esos fondos. El desembol-
so originalmente estaba programa-
do para este mes.

Pero eso se ha convertido en un
caos después de que la dura derro-
ta que sufrio el presidente pro-mer-
cado Mauricio Macri en las eleccio-
nes primarias de agosto provoco un
colapso en el peso y obligd al Go-
bierno argentino a imponer contro-
les de capital para detener su cai-
da.

El candidato opositor populista,
Alberto Fernéndez, es ahora el fa-
vorito para ganar las elecciones del
27 de octubre.

“El FMI no gira mis fondos has-
ta luego de la presidencial”, opind
Gabriel Monzon, jefe de la consul-
tora local Grupe Latina. “Este serd
un golpe inesperado para la econo-
mia”.

El jueves, un portavoz del orga-
nismo dijo que el FMI no tomaria
una decision hasta las reuniones
de Washington con funcionarios ar-
gentinos, previstas para fines de
septiembre.

Desde la derrota en las prima-
rias del 11 de agosto, Macri ha des-
viado los objetivos fiscales acorda-
dos con el FMI al aumentar los pa-
gos de asistencia social y reducir
los impuestos sobre la renta v los

alimentos. Ha evitado el incum-
plimiento, por ahora, al exten-
der los vencimientos de alrede-
dor de 100.000 millones de do-
lares de deuda.

“Dada la fragil situacién de la
deuda (...) el Fondo podria ser
perdonado por no querer arrojar
(mas) dinero”, dijo el asesor de
mercados en desarrollo Tellimer.

Agregd que el FMI se encuen-
tra en unasituacion dificil va que
no querria agravar la situacion
enun periodo electoral sensible,
aungue probablemente deberia
“dejar de lado” su programa con
Argentina.

Un portavoz del ministerio de
Hacienda dijo que la idea de que
el FMI no haria el desembolso a
tiempo es una “conjetura” de al-
gunos analistas. “Con las medi-
das cambiarias y financieras que
tomamos, no hay una necesidad
inmediata de esos fondos”, ex-
plico.

El tramo de fondos -que lle-
garian tras desembolsos totales
hasta el momento por 44.000
millones de délares- estd vincu-
lado, en parte, a la evaluacion del
Fondo de la economia del pais
en el periodo de abril a junio, en
el que el Gobierno de Macri pue-
de argumentar que sus objetivos
fueron cumplidos.

Sin embargo, muchas cosas
cambiaron desde entonces.

SEGUN EL BCRA
Crecela
morosidad
crediticiade
las empresas

El ratio de morosidad del crédito to-
tal al sector privado se situd en 4,7%
en julio, con un aumento de 0,1 pun-
to porcentual y una suba interanual
de 2,4 puntos, segiin el Informe so-
bre Bancos elaborado por el Banco
Central de la Republica Argentina.

Lairregularidad de los préstamos
a las empresas, preciso el andlisis de
la autoridad monetaria, se incremen-
t6 0,3 puntos en el mes y 3,3 puntos
frente a julio del ano pasado, hasta re-
presentar 4,6% de esta cartera.

El coeficiente de mora de los prés-
tamos a las familias, en tanto, dis-
minuyd 0,1 punto en el mes, aun-
que crecid 1,3 puntos frente a un afio
atras, hasta situarse en 4,8%.

Los créditos hipotecarios a las fa-
milias “mantuvieron sin cambios
su ratio de morosidad en el mes:
0,4% para el segmento denomina-
doen UVAY 07% parael resto’, agre-
gdel Informe. Hasta julio se encon-
traban en situacion irregular sélo
562 financiaciones hipotecarias en
UVA.



