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Alberto decide desde hoycomose reabrelaactividad
economicay controlatemblores en el Gabinete

Alberto Ferndndez se prepara
para tomar una decision clave:
abrir la actividad economica, pe-
ro sin romper las condiciones mi-

nimasque lerecomiendael comité
deexpertos en salud. Poreso habra
reunionesentre hoy veljuevescon
la CGT v empresarios. Mientras

A tiempo de evitar
una mala decision

Se confirmao en las tltimas
horas que ¢l oficialismo avan-
zard en un impuesto especial v
extraordinario, justificado por
las circunstancias, a quienes
aceptaron €n 2016 ingresar en
el blanqueo més ambicioso y
exitoso de la historia tributa-
riaargentina. Sisetratade una
amenaza ante el conflicto des-
atado entre el Ejecutivo y parte
de la clase empresaria argen-
tina, se trataria de un sefiala-
miento imitil y de la necesidad
de una recomendacion de mas
reflexion al momento de anali-
zarcastigos. Si, porel contrario,
se trata de una idea concreta
que estd a punto de convertirse
enuna realidad, serael primer
error economico del Gobierno
de Alberto Fernandez durante
la crisis. Quienes en su mo-
mento aceptaron ese blanqueo
no fueronenemigos de la patria,
sino simplemente, y en la ma-
yoria de los casos, argentinos y
residentes extranjeros en el pais
que en un momento, equivoca-
dos o no por las circunstancias,
confiaron en labuena fe del go-
bierno de entonces y aceptaron
apostarsus divisas porel futuro
de la Argentina. Esos ddlares se
encontraban hasta ése momen-
to protegidos fuera del sistema
financiero local v de sus siem-
pre amenazantes turbulencias.
Sin embargo se aposto por un
nuevo comienzo y por un por-
venirecondémico que, lamen-
tablemente, luego no ocurrid.
Sin embargo el dinero estd ya
en blanco y se alcanzaron mas
de 100.000 millones de ddla-

res, en lo que se convirtié en el
mayor ingreso de délares llega-
do al pais en cualquiera de los
liltimos gobiernos, kirchneris-
tas o macristas. Lo tinico que
se logrard si se avanza en esta
idea de un nuevo tributo sera
que, efectivamente, se recau-
dard un puiado mds de dinero,
Pero que nunca mds por gene-
raciones cabria la posibilidad
de un nuevo llamado, va que
hacia delante se lo tomari co-
mo una trampa. Todo esto ade-
mds de la inconstitucionalidad
del proyecto al vulnerar las re-
glas de juego establecidas. Mas
productivo seria que dentro de
un acuerdo politico amplio, el
Gobierno y el Congreso llama-
ran a un nueve y mds amplio
blanqueo, que le permita con-
seguir dolares genuinos y flui-
dos, precisamente lo que mas
necesita la economia argenti-
na en estos tiempos de crisis,

tanto el Gabinete corond ayer su
peor semana desde que estalld la
pandemia del Covid 19. Después
del reto del Gobierno a Ginés G.

Garcia por adelantar un decreto
quedebieron congelar, ydelascri-
ticasa Alejandro Vanoliporel ope-
rativode pago ajubilados, ahora el

ministro de Desarrollo Social gue-
dé envuelto en una polémica por
compradealimentosa precios por
encimadel mercado. P.10y 11

Inevitablel: fuerte
errumbe de bonos
con legislacion local

Lajornadadeayer podria habersido guionada luego
delosanunciosdel domingoporla noche sobre el reper-
filamiento de la deudaendolares emitida bajo jurisdic-
cion local. Estos bonos se derrumbaron hasta 14%., con
operadores visiblemente molestos desprendiéndose de
los papeles a precio casi de liguidacidn. Se sabe que la

posibilidad de juicios en estos bonos en el pais es casi
nula, con lo que solo cabe esperar para conocer que se
cobrard. Porel contrario, ladeudaemitida bajojurisdic-
cidnextranjeratuvounajomada de alta demanda, con
alzas quellegaron al 3,6% alaespera de buenas noticias
para la renegociacidn de la deuda. P.3y 4

Inevitablell: reestructura
Bs.As.deudaporu$s7.148M

En linea con la decision del
Gobierno nacional, Axel Kicillof
presentd ayer a los acreedores pri-
vados externos los “lineamientos”

que promueve para recuperar la
sostenibilidad de la deuda paibli-
ca bonaerense en ddlares bajo le-
gislacion extranjera. El foco estd

IMPACTO EN LA ECONOMIA REAL

® Construccion, en un momento terminal ...
® Comercio electrdnico en fuerte expansion :.
® Autopartistas: peligran 10.000 empleos -

Emision: el fiel “boy scout”

que necesitarael BCRA ; ;.

puesto en la reestructuracion de
u$s7.148 millones, Incluird pe-
riodo de gracia y quitas que se
iran definiendo seglin casos. P.18
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Bajé La nota. Fitch Ratings rebajd ayer la calificacidn
crediticia en moneda extranjera de Argentina a “Default
Restringido” desde "CC", tras el anuncio la postergacion de pagos
de la deuda en délares bajo ley local. EL"Default Restringido™ se
ubica s6lo un escalon por sobre el estatus de "Default”,

TRAS EL ANUNCIO DE LAPOSTERGACION DE PAGOS

Bonos endolares bajo legislacion
local se hundieron hasta14%

Por el contrario, los
titulos regidos por ley
extranjera ganaron
hasta un 3,6%. En ese
contexto, el riesgo-pais
cedio 2,58% a 3.588
unidades.

JuanPablo Marino
jmarino@bambitocom.ar

© Como era previsible, los bonos
en délares bajo legislacion argen-
tina se hundieron ayer hasta 14%,
mientras que, por el contrario, los
titulos regidos por ley extranjera
ganaron hasta 3,6%, luego de que
el Gobierno nacional postergara el
pago de hasta u$s10.000 millones
de deuda bajo legislacion local has-
tafindeano.

En ese marco, el riesgo-pais cayo
un 2,38%, a 3.588 unidades {(impac-
t6 enelindice la performancede los
bonoscon ley extranjera) tras alcan-
zar niveles de 4.519 el mes pasado.

Con la decision de postergar los
vencimientos de la deuda local, el
ministro de Economia, Martin Guz-
min, parecio convencer -al menos
aver- a los tenedores de bonos que
estarian mds protegidos si se posi-
cionan en ley extranjera. De ahi la
bifurcacién en las variaciones que
presentaron los titulos argentinos.

Por una parte, entre los bonos
con ley local gue sufrieron las ma-
yores caidas aparecieron el Bonar
2037 (-13,9%); el Bonar 2020 (-11,6%);
el Discount (-10%); v el Bonar 2024
(-5,1%). Algunos de estos instru-
mentos llegaron a caer hasta 20%
en las primeras operaciones de la
jornada. En sentido contrario, los
titulos regidos por ley extranjera
cerraron con subas generalizadas,
liceradas porel Global 2027 (+3,6%!,
yel Discount(+3%).

“La postergacion del pago de la
deuda en moneda extranjera de ju-
risdiccion argentina es un default
técnico. Dado el actual escenario,
defaultear jurisdiccion argentina y
seauir honrando los bonos de juris-
diccion New York es la opcion ‘me-
nos mala™, dijo Mariano Sardans,
CEO dela Gerenciadora de Patrimo-
nios FDLL

JP Morgan dijo en una nota que
la postergacion de la deuda local
hizo que los pagos en dolares fue-
ran mas manejables en el corto
plazo y podria permitir a Argen-
tina seguir “atendiendo la deuda
bajo ley extranjera mientras se
desarrollan las negociaciones”,
El banco de inversion agregd que
también la decision implicé un
cambicen las prioridades para Ar-
gentina en medio de la pandemia,
y la reestructuracion se retraso a
medida que el pais lidio con la cri-
sis desalud.

Los bonos bajo legislacidn local
habian rebotado con fuerza la se-
mana pasada, hasta un 20%, por el
aviso de pago del cupdn del Bonar
2020, y rumores de que el Gobierno
haria una oferta de deuda menos
agresiva,

Por su parte, la Bolsa portefia ce-
rré-en terreno positivo, alentada por
las subas pronunciadas en los mer-
cados de referencia. El S&P Merval
subid un 1,6% a 26.922,59 unidades,
unavariacién mucho menor gue las
observadas en los mercados de re-
ferencia. Entre las acciones lideres
las mayores alzas las registraron la
cementera Holcim (17,2%), laopera-
dora Cablevision (9%); v la produc-
tora de aluminio Aluar (59%). A su
vez, las pérdidas mas pronunciadas
fueron para los bancos, con Grupo
Supervielle a la cabeza (-2,3%). En
el panel general se registraron 134
alzas, 16 bajas y nueve papeles ter-
minaron sin cambios. El volumen
negociado en acciones aleanzo los

Fue loque subidla Bolsa
portefia, alentada por
lasganancias(mas
pronunciadas)en los
mercadosdereferencia.

8634,77 millones (menos de u$si0
millones).

En la Bolsa de Nueva York, las
acciones argentinas altermaron su-
bas vy bajas. Los activos de Merca-
do Libre treparon un 11,4%, los de
Despesar, un 6,9%:; y los de Corpo-
racion América, un 6%. En cambio,
los ADR de los bancos cayeron hasta
4,5%, v los de YPF perdieron hasta
un 2,3%.

Délar

Elddlar“solidario” subid 16 centa-
vosayer,a $87,07, mientrasqueel mi-
noristasumd 13 centavos a $66,98. E1
billete acompanio al mayorista, que
avanzo 8 centavas, a $64,99, cuan-
do puntuales drdenes de venta del
sector privado se acoplaron al rango
dispuesto por la autoridad moneta-
ria v abastecieron demanda autori-
zadade divisas. Elvolumen operado
en el mercado de cambios fue de
$251 millones (+28%).

El economista Gustavo Ber in-
dicéd que el segmento mayorista
contimia respetando “el suave des-
lizamiento que regula cotidiana-
mente el BCRA, enbusca de reducir
la mayor volatilidad de monedas
emergentes aun ante un deterioro
enlacompetitividad”, Desde PR Co-
rredores de Cambio sefialaron que
“en la primera rueda de la semana
corta por los feriados de Semana
Santa, la autoridad monetaria redu-
jo la magnitud del ajuste del tipo de
cambio mayorista recortandolo ala
mitad del exhibido en los dos lti-
mos dias de la semana anterior™.

El call contimia al 95%. Los
swaps cambiarios sumaron un total
de u$s60 millones para tomar y/o
colocar fondos en pesos mediante
el uso de compra-venta de dolares
para hoy y mafiana,

El délar contado con liquidacion
superdlos $90 porsegundavezenel
ario ya que se dispard 51,65 a $90,78.
Par lo tanto, la brecha con el mayo-
rista se ubico en el 396%. El dolar
MEP trepo 81,15 a $89,57, valor que
dejo un spread del 37.8% respectoal
mayorista.

En el mercade de futuros Rofex,
se operaron u$s231 millones. Los
plazos mostraron leves bajas. Los
meses de abril v mayo concentra-
ron menos de 20% del volumen
operado, con tasas del 40,25% y
43,60% respectivamente. El grue-
so de las operaciones fue en pases
entre mayo y junio, y los plazos de
junioy julio operando tasas por en-
cima del 46%.

Finanzas
capto
S7500M

© La Secretarfa de Finanzas
volvid a realizar una coloca-
cién de deuda en pesos, me-
diante la cual logré captar
$7.563 millones con la reaper-
turade dos Letras.

Por un lado, se licitd una
Letra del Tesoro en Pesos a
Descuento con vencimiento
alldejulio de 2020, delacual
se adjudicd un total de Valor
Nominal Original (VNO) de
$4.056 millones. El precio
de corte fue de $934,14 por
cada VNO de $1.000, lo que
representa una Tasa Nomi-
nal Anual (TNA) de 30,64% ¥
una Tasa Interna de Retorno
Efectiva Anual (TIREA) de
3445%. El total en circula-
cin de esta Letra asciende a
VNO$9.500 millones.

Ademds, se puso a dis-
posicion de los inversores
una Letra del Tesoro Ajus-
tada por CER a Descuento
(Lecer) que vence el 4 de
diciembre. Se adjudicéd un
total de VNO $3.311 millo-
nes al precio de $990,55 por
cada VNO $1.000, lo que re-
presenta una THA de 1.75%
y una TIREA de 1,76%. El ca-
pital sera ajustado por CER,
correspondiente al periodo
transcurrido entrelos 10 dias
habiles anteriores a la fecha
de emisién original y 10 dias
hdbiles anteriores al venci-
miento. El total en circula-
cidn de esta Lecer asciendea
VINO$32.311 millones.

Wall Street, optimista, se dispard 7%

© Nueva York - Las acciones en
Estados Unidos escalaron ayer,
con los tres principales indices
del mercado subiendo al menos
un 7%, después de que una caida
en las muertes diarias en Nueva
York, el epicentro de la pandemia
de coronavirusen el pais, generara
optimismo de que se aproximaba
unaestabilizacidndelapandemia.

El Dow Jones subid 7,73%, a
22.679,99 unidades; mientras que
el indice S&P 500 gand 7,03%, a
2.663,68 unidades y el Nasdag su-
me 7,33%, a 7913,24 unidades,

El domingo, Nueva York infor-

mo que las muertes derivadas del
virmus habiancaido levemente res-
pecto del dia previo, la primera
vez que esosucedid enunasema-
na. El gobernador Andrew Cuomo
afirmé ayerquelas hospitalizacio-
nes de pacientes con coronavirus
habian bajado yla tasa de aumen-
to de muertes se estabilizd en el
golpeado estado.

En ese contexto, las ganancias
enel mercado fueron la mayor al-
za porcentual paracadaunode los
referenciales desde el 24 de mar-
z0, Los 30 componentes del Dow
Jones cerraron con avances, lide-

rados por una escalada de 19,47%
de las acciones Boeing , al tiempo
que el sector tecnolégico v el de-
fensivoserviciosbdsicos, entrelos
de mejor desempenio en el ano, se
dispararon mas de un 8%.

El sector bancario del S&Pavan-
zoun 8,21% y registro su mejor dia
en mas de una semana. Pese al
avance de la jornada, el S&P 500
se mantiene mds de un 21% por
debdjo de su maximo histdrico
alcanzado a mediados de febrero.
Porel lado negativo, las acciones
de laaplicaciénde videoconferen-
cia Zoom perdieron un 4,1% ante

temoressobresus practicas de pri-
vacidad de datos y unaumentode
lacompetencia.

En Europa, los mercados tam-
bién tuvieron una jornada en
verde. Las acciones alemanas
escalaron un 5,8% para liderar el
repunte de las Bolsas en el Viejo
Continente: el referencial DAX
de Friancfort marcé su mejor dia
en dos semanas. Por su parte, el
Ibex35 de Madrid repunts un 4%;
2] CAC 40 de Paris, un 4,61%; el
FTSE Mib de Milan, un 4%:; y el
FTS 100 de Londres, un 3,08%.

Agencia Reuters




