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7.4 Informe Periodistico (Reseiia Financiera del 11/07/11 al 29/07/11)

7.4.1. Temblor a la italiana: las bolsas se derrumbaron hasta 4% (Cronista
12/07/11)

Italia se convirtié en la hueva victima de la saga europea y exacerb6 el temor a un contagio fuera
de control. El costo de asegurarse contra un default italiano en los proximos cinco afios se duplicé
en julio. También se hundié Wall Street. La confianza en la zona euro parece hoy mas fragil que
nunca. A la angustiosa espera de una solucién griega, se sumé ayer un feroz desarme de
posiciones en activos italianos que amenaz0 con sembrar otra ola de panico global. Las
especulaciones que se tejen sobre el endeudamiento del gobierno de Berlusconi —uno de los mas
altos del mundo— aumentaron la inestabilidad en el bloque e incrementaron la aversion al riesgo
en los mercados globales.-

7.4.2. El euro se desinfla y llega a operarse por debajo de 1,40 dodlares (Cronista
12/07/11)

El euro sintié ayer el golpe. La moneda comun lleg6 a operarse por debajo de 1,40 ddlares para
cerrar levemente por encima de ese valor, con una caida de casi 2% y en su nivel mas débil en
las Ultimas siete semanas. Lizer se apoya en el hecho de que “no hay por el momento
expectativas de movimiento de tasas por parte de la Reserva Federal, ya que recién en el
segundo trimestre del afilo que viene podria haber alguna novedad. Esto significa que es un
debilitamiento del euro pero de ninguna manera un fortalecimiento del dolar”. Segun los analistas
de monedas con proyecciones mas certeras, la caida de 12% del délar durante el afio pasado
estaria por terminar. De hecho, la moneda norteamericana ya recuperé casi 6% desde el minimo
de 17 meses que toco el 4 mayo.-

7.4.3. Lo que faltaba: EE.UU. rumbo al minidefault (Ambito 12/07/11)

No tienen suerte los inversores en todo el mundo. Atras quedaron los dias del escozor que
provocO la revuelta en el mundo arabe. Europa esta buscando la salida del laberinto tras su
festival de deuda. Y ahora Estados Unidos pone su aporte. Las peleas internas en el Congreso
norteamericano frenan el permiso para que el Gobierno de Obama pueda aumentar la emisién de
deuda. Hay plazo hasta el 2 de agosto para un acuerdo entre republicanos y demdcratas. Caso
contrario, la principal economia del planeta entrard en una suerte de minidefault. Pagara a
inversores vencimientos, pero podria retrasarse algunos dias. Si sucediera, seria otro golpe fuerte
que los mercados deberan digerir.-

7.4.4. Para ahorristas: el franco suizo (Ambito 12/07/11)

El franco suizo tocé ayer un nuevo maximo historico frente al euro a 1,1669 por unidad (cerré a
1,1723) consolidando su rol de refugio en medio de la crisis de la deuda europea. De esta forma,
desplazé al dolar y al yen, que eran los tradicionales refugios en contextos de alta incertidumbre
como el actual. Pero la complicada situacion fiscal y financiera de las economias norteamericana
y japonesa explica el cambio.

Si bien los analistas la consideran ya sobrevaluada, todavia tendria un recorrido alcista en
relacién con otras monedas y, en especial contra el euro.

Frente a este contexto, ¢, dénde invertir?. No existen muchos instrumentos que permitan tener una
exposicion en el franco suizo. «El mas directo es el Ry-dex CurrencyShares Swiss Franc Trust
(FXF), que replica su movimiento respecto del délar y comenz6 a negociarse en junio de 2006»,
explica un informe de Silver Cloud.-

7.4.5. Calificadora no da respiro: pone a Irlanda como basura (Ambito 13/07/11)

La calificadora Moody’s bajo ayer la deuda de Irlanda a la categoria especulativa (basura) y
advirti6 que podria degradarla mas, en el marco de la crisis de deuda en la zona euro. Moody’s
anuncio que redujo la nota de deuda de Irlanda en un nivel, a Bal de Baa3 anteriormente,
sefialando que existe una «creciente posibilidad» de que el pais necesite mas apoyo financiero a
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fines de 2013, cuando terminen los actuales programas de ayuda de la Unién Europea-Fondo
Monetario. La nota Bal de Moody’s corresponde a titulos de deudas cuyos «emisores pueden
hacer frente a sus compromisos pero presentan caracteristicas especulativas». «Aunque Moody’s
reconoce que Irlanda dio pruebas de un compromiso fuerte en favor de la consolidacion
presupuestaria y que hasta ahora ha alcanzado los objetivos de su programa, la calificadora nota
gue los riesgos siguen siendo importantes para su puesta en practica, particularmente viendo la
continua debilidad de la economia irlandesa», dijo en un comunicado.-

7.4.6. En julio el riesgo-pais crecié el 10% (Ambito 13/07/11)

La renovada crisis de deuda europea y su impacto en los mercados también les pegaron a los
activos argentinos. Ademas de la caida de las acciones, también se produjo una suba del riesgo-
pais, con lo cual se perdi6 todo lo que se habia recuperado en las Ultimas semanas de junio. Este
indicador volvio a superar los 600 puntos basicos, acumulando un incremento en el mes del
10,3%.-

7.4.7. BCRA no sube tasas (coloca menos deuda) (Ambito 13/07/11)

Estos son los datos sobresalientes de la licitacion: Lebac a 140 dias: casi todas las ofertas se
concentraron en este plazo. Las propuestas sumaron 1,382 millones de pesos, de los que el
Central capté 1.272 millones de pesos al 11,36 por ciento anual. Lebac a 238 dias: se ofrecieron
$ 1 millén que se captaron al 11,72% anual. Lebac a 378 dias: se pag6 por $ 1 milléon un 12,53%
anual. Lebac a 518 dias: de los $ 6 millones ofrecidos, el Central acepté $ 1 millén al 13,35%
anual.-

7.4.8. Calificadora contra EE.UU.: amenaza con bajarle nota (Ambito 14/07/11)

La calificadora Moody’s anunci6 ayer que considera bajar la nota de la deuda de Estados Unidos,
actualmente la mejor posible, de «AAA». Segun explica en un comunicado, «coloco en revision la
nota AAA atribuida a las obligaciones del Estado federal de EE.UU., para una eventual reduccion,
en vista de la creciente probabilidad de que el limite legal de la deuda no sea elevado a tiempo».
De esta manera Moody’s es la primera de las tres grandes calificadoras en colocar la calificacion
«AAA» de Estados Unidos en revision para una posible rebaja.

Una menor calificacién crediticia podria causar estragos en los mercados financieros mundiales e
incrementar los costos del endeudamiento para el Gobierno de Obama y las empresas del pais, lo
gue golpearia aun mas las finanzas publicas y pesando en la recuperacién econémica.-

7.4.9. Se destrabo la negociacion con Club de Paris y avanza un acuerdo por la
deuda (Cronista 14/07/11)

Luego de meses de un virtual estancamiento en las negociaciones entre el gobierno argentino y el
Club de Paris, las conversaciones se reactivaron en los Ultimos dias y segun fuentes vinculadas a
la operaciéon podrian llegar a buen puerto en un plazo relativamente corto. El Ministerio de
Economia circulé informalmente entre los paises miembros del Club un nuevo ejercicio de pago
que a priori fue catalogado por los acreedores como “mas cercano” a sus aspiraciones. Las partes
parecen ir acercando posiciones y la ultima propuesta argentina “que tendria un plazo de pago en
torno a los 5 anos” sera debatida informalmente la semana préxima en la reunion mensual que
tendran los representantes del Club de Paris.-

7.4.10. Irlanda pasa test (le aprueban nuevo tramo del rescate) (Ambito
15/07/11)
La Unién Europea, el Fondo Monetario y el Banco Central Europeo despejaron ayer las dudas
gue pesaban sobre Irlanda, después de que Moody’s rebajase su deuda hasta el nivel del bono
basura e invocase asi el fantasma de un segundo rescate econdémico para este pais. Como
sugirieron los tres organismos en su revision trimestral de la situacion irlandesa, el ataque de la
agencia contra la economia celta fue, en parte, un ataque a los planes comunitarios para contener
la crisis en la zona euro. Segun la llamada «troika», el Gobierno de Dublin esta cumpliendo con
«solidez» las condiciones impuestas en el programa de ayuda a Irlanda, al tiempo que destaco
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los progresos efectuados para mantener el rumbo fijado en el rescate, cuantificado en 85.000
millones de euros.

«Debemos tener en cuenta que la rebaja de Moody’s estuvo directamente relacionada con la
posicién adoptada en la zona euro. Las agencias de calificacion erraron cuando las cosas iban
bien, asi que es perfectamente posible que estén errando cuando van mal sobrestimando los
riesgos», explicd ayer en Dublin Ajai Chopra, subdirector del departamento europeo del FMI. En
su opinién, a Irlanda hay que juzgarla por «sus propios méritos», lo que refuerza la incredulidad
con que fue recibido el anuncio efectuado hace dos dias por Moody’s sobre la deuda irlandesa.-

7.4.11. “Habra acuerdo; lo tunico que se discute es cémo se hara” (Ambito
18/07/11)

El director de la Oficina de Presupuestos de la Casa Blanca, Jack Lew, descarté ayer que
Estados Unidos vaya a declararse en mora ante la falta de acuerdo por subir el limite de
endeudamiento y sefialé que la cuestién en discusion es «cémo se hard». «No creo que los
lideres responsables en Washington vayan a llevar a la suspension de pagos. Creo que todos los
lideres del Congreso y el presidente han reconocido que debemos subir el techo de deuda y la
cuestidon es cOmo», dijo en una entrevista en la emisora de television ABC.

Lew reiteré el discurso del presidente Barack Obama acerca de la necesidad de un plan de
reduccién de déficit amplio que permita recortar cuatro billones de délares en la proxima década.-

7.4.12. Europa bajo ataque; Italia en la mira; caida mundial (Ambito 19/07/11)
Ayer el riesgo-pais de Italia se dispar6 al maximo valor desde el lanzamiento del euro en 2002.
Sigui6 igual camino que el de Espafia. Mientras los funcionarios europeos debaten semanas
sobre cuando reunirse y cdmo dar una solucion definitiva a la crisis en Grecia, los inversores
huyen a la velocidad de la luz. Ya lleva un afio y cuatro meses la hecatombe griega y aun se
sigue discutiendo como reprogramar la deuda. El Banco Central Europeo se divorcia del tema y
sube las tasas, como si el problema principal fuera la inflacion. Como la Argentina con el INDEC,
la solucién que propone Europa es abolir las calificadoras. Tiempo de refugiarse para los
ahorristas. Un sintoma: el oro esta en el maximo histérico al superar los u$s 1.600 la onza.-

7.4.13. Menor interés por las Lebac (Ambito 20/07/11)

Como sucede desde hace dos semanas, la suba de tasas en los bancos privados desalienta las
ofertas en Letras, que pagan una tasa fija que quedd algo retrasada en comparacion con el
mercado. De todas maneras, en esta licitacion, el Banco Central decidié no convalidar las ofertas
por Lebac con tasas mas elevadas. De alli la cantidad de rechazos.

Estos fueron los datos sobresalientes de la licitacién: Lebac a 140 dias: Las ofertas alcanzaron a
$ 28,50 millones, que se aceptaron en su totalidad al 11,36% anual. Lebac a 175 dias: Por $
57,15 millones se pag6 11,39% anual. Lebac a 231 dias: Se ofrecieron tan s6lo $ 700 mil, que
fueron tomados al 11,68% anual. Lebac a 371 dias: Este fue otro plazo con pocos interesados.
Las ofertas fueron de tan s6lo $ 500 mil, que se captaron al 12,50% anual.-

7.4.14. Economia crecié un 6,9% (dato no es del INDEC) (Ambito 20/07/11)

La economia crecié un 5,7% interanual en junio y acumula una expansién del 6,9% anual durante
el primer semestre. Este aumento lo explican -de acuerdo con el informe de Orlando J. Ferreres y
Asociados- las alzas de la intermediacién financiera y el comercio.Tal es asi que en junio la
intermediacion financiera subié un 15% anual, alcanzando el mayor nivel en los ultimos 9 afios.
Por su parte, el rubro «Comercio» crecié un 10,3% anual, mientras que en el mayorista el avance
fue del 9,7% anual. El contexto de incertidumbre politica y fuertes incentivos al gasto acrecientan
el consumo, derivando en un aumento de la actividad comercial. De este modo, el sector acumula
un avance de 11% interanual en el primer semestre del afio.-

7.4.15. Brasil sube tasa, enfria y crece (sin inflacién) (Ambito 21/07/11)
El Comité de Politica Monetaria (COPOM) del Banco Central de Brasil elevo ayer en 0,25 punto
porcentual la tasa de interés de referencia, al 12,50% al afio, y justific6 esa medida por una



@ Direccion de Finanzas e Inversiones 6

g C.S5.SP.CEPB.A.

evaluacién de los «riesgos para la inflacién». Se trata de la quinta suba seguida en la tasa basica
de referencia. La inflacion de junio fue del 0,15%, en franca desaceleracion con relacion a los
meses anteriores, pero el acumulado de los Ultimos 12 meses aun se sitla en un 6,71%, y por lo
tanto por encima del tope de la meta oficial. Las altas tasas de interés atraen capitales extranjeros
para colocaciones a corto plazo que contribuyen a presionar alin mas a la baja al dolar en el
mercado local.-

7.4.16. Renacimiento europeo: lanzan plan serio para cerrar crisis (Ambito
22/07/11)

Finalmente Europa dio sefiales de que toma en serio la crisis financiera. Lanzaron los jefes de
Estado un amplio paquete que da mas oxigeno a Grecia y permite que pueda recuperarse su
economia. Se confirma que habra un canje de la deuda, pero tomando como ejemplo el que
efectué Uruguay en 2003. Los inversores cambiaran sus papeles por unos nuevos, que pagaran
menos tasa y en mayor plazo. Pero como Grecia se vuelve mas confiable, los nuevos titulos
tendran un mayor valor en délares que los deprimidos papeles hoy en circulacion. Es la zanahoria
para un canje exitoso. Por un lado, Europa y el FMI le prestaran otros 109.000 millones de euros,
mientras que la banca privada aportaria unos 50.000 millones mas, de los cuales 37.000 millones
seran en forma voluntaria y el resto recompra de deuda. Sin lugar a dudas es un salvataje a la
banca europea, que ayer vio subir todas las acciones financieras que cotizan en Bolsa con
ganancias de hasta el 8%. También Wall Street se beneficié del buen humor europeo y junto a los
buenos balances de bancos norteamericanos que llegaban al recinto logré avanzar méas del 1% a
los maximos del afio.-

7.4.17. El Central pierde u$s 2.500 millones por mes (Ambito 25/07/11)

En la semana, la entidad que preside Mercedes Marc6 del Pont vendié casi u$s 300 millones. Si
bien la semana anterior habia comprado u$s 500 millones, este hecho no disimula que continta la
fuga de divisas. Se estan yendo capitales a un ritmo de u$s 2.500 millones mensuales. Entre los
titulos puablicos, lo mas destacado fue el auge de los cupones PBI en délares que subieron un
1,70%. Las nuevas cifras de crecimiento del pais alientan este avance porque a este ritmo los
inversores van a cobrar a fin del afio que viene una renta mas alta de la que se estimaba. El
cupon en dolares tiene la ventaja sobre el emitido en pesos, que es inmune a la devaluacion. Los
bonos en pesos también reaccionaron y lograron su segunda alza consecutiva, aunque con
porcentajes moderados. Lo mas destacado aqui fue la reaccion del Bocon Pr 13 (+0,70%), el
titulo en moneda local de mas alta renta. Tiene un retorno de casi un 23%. Para los bonos en
dolares vienen buenos tiempos porque el 3 de agosto vence el antelltimo cupén del Boden 2012.
Vencen alrededor de u$s 2.200 millones de los cuales una buena parte se volcara al Boden 2015
y Bonar X. Algo puede derivar hacia los cupones PBI en doélares habida cuenta de la firmeza de
los ultimos tiempos. Ademas, como bajé el riesgo en Europa los papeles en délares locales lucen
mejor. El oro, a todo esto, sigue siendo el mejor refugio ante la volatilidad del mundo. El metal
precioso el viernes subié un 0,54% a u$s 1.599,90 en las sesiones poscierre del mercado de
metales de Nueva York. El metal precioso toc6 u$s 1.604 por onza troy.-

7.4.18. S&P elevo la calificacion de Uruguay a un escalon del grado de inversion
(Cronista 26/07/11)

La agencia de riesgo Standard & Poors elevo ayer la calificacion crediticia de Uruguay en moneda
local y extranjera, de BB a BB+, para dejarla a s6lo un escalén del grado de inversion. La agencia
imitd asi la decision de Fitch y Moodys. La calificadora comunicé la decisién elogiando “los afios
de politicas econdmicas prudentes y consistentes” que se llevaron adelante en ese pais y dejo el
panorama de la nota en estable. S&P también elevo la calificacion de los bonos ya emitidos por
Uruguay a BBB-, el nivel mas bajo en la categoria del grado de inversién, para reflejar su vision
de que los inversores deberian recuperar una parte significativa de su dinero si el pais declarara
un incumplimiento de pago sobre esos papeles.-
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7.4.19. Mercados sin tregua: Obama pelea por aprobacion de plan de deuda y
calificadoras no creen en Grecia (Ambito 26/07/11)

Mas que apremiado por los tiempos, Barack Obama formulé anoche desde Washington un firme
llamado para que el Congreso apruebe su plan de rescate y pueda alejar asi el peligro de un
eventual default en Estados Unidos. En su discurso calificé de «peligrosa» la actitud del bloque
republicano (que se opone a autorizarle el nivel de endeudamiento y le exige bajar el gasto
publico). Hablando directamente a cada ciudadano, dijo: «Si usted quiere un enfoque equilibrado
para la reduccion del déficit, hagaselo saber a sus representantes en el Congreso». Los plazos
acechan al jefe de Estado. El 2 de agosto debe definirse el rescate, antes de caer en moratoria.
Segun Obama, todavia «podemos alcanzar ese compromiso» y evitar asi una situacién que seria
historica en EE.UU. Tampoco hay paz para Grecia. Ayer, la calificadora Moody’s dijo que el ajuste
aprobado el jueves (y que aun no se aplicd) es insuficiente para evitar el default.-

7.4.20. Inversores prevén que délar llegara a $ 4,66 en un aiio (Ambito 26/07/11)
Los inversores ven el dolar para dentro de un afio en $ 4,66. Si bien no se espera que haya
fuertes oscilaciones en el tipo de cambio y que sea «administrado con mucha tranquilidad»,
segun dijo ayer Amado Boudou, el periodo de elecciones trae en el pais -como en todas las
ocasiones- una mayor demanda del billete verde. En agosto del afio pasado, el contrato a 12
meses en el Rofex estaba en $ 4,415, fue subiendo poco a poco para ubicarse ayer en $ 4,655,
un 5,4% mas, para los acuerdos que vencen en julio de 2012. En el mismo periodo, el dolar spot
(de contado) vari6 casi lo mismo, cuando paso de $ 3,96 a $ 4,17, una suba del 5,3%. Mientras
gue en el resto del mundo la tendencia del dolar es a la baja, en la Argentina se registra una
suba, aunque gradual, debido al continuo crecimiento de la demanda de la divisa.-

7.4.21. Oro marcd otro récord y cerré a u$s 1.612 la onza (Ambito 26/07/11)

El oro subié ayer y alcanzé un nuevo récord sobre los 1.620 délares la onza, debido a que los
inversores optaron por el metal como refugio ante el temor de que Estados Unidos caiga en
cesacion de pagos o se rebaje su calificacion de crédito. Hasta ahora los legisladores
estadounidenses no se han puesto de acuerdo sobre la elevacion del limite legal de
endeudamiento nacional mientras se acerca el 2 de agosto, plazo después del cual el pais podria
ser incapaz de emitir mas deuda. El oro gano casi un 8% en julio y tocé cinco maximos historicos
en las ultimas nueve sesiones. El metal al contado tocé un récord de u$s 1.622,49 la onza y subi6
0,8 por ciento a u$s 1.611,75 délares la onza.-

7.4.22. Poco interés por Lebac (Ambito 27/07/11)

El 60% de las ofertas fueron para las Lebac porque ajustan por la Badlar, una tasa variable que
esta en alza. La Badlar se forma con el promedio diario de las tasas que pagan los bancos por
plazos fijos de mas de $ 1 millon a 30 dias. Esta tasa esta ahora en 12% anual.

Lebac a 133 dias: se ofrecieron $ 184,17 millones por los que se pagaron un 11,36% anual.
Lebac a 168 dias: por escasos $ 800 mil propuestos se pagaron el 11,39% anual. Lebac a 224
dias: el Central acepto los $ 740 mil que le ofrecieron al 11,65% anual. Lebac a 364 dias: se
tomaron $ 1 millon al 12,45% anual. Lebac a 504 dias: las propuestas aca fueron mas
aproximadas a las habituales. Se ofrecieron $ 50 millones que se captaron al 13,27% anual.
Lebac a 728 dias: se aceptaron $ 50 millones al 14,57% anual.-

7.4.23. El peso es la moneda que mas se debilité en toda la regién (Ambito
27/07/11)

El tipo de cambio marcha en la Argentina a contramano de lo que sucede en practicamente todo
el mundo. Y esta tendencia que ya estuvo presente en 2010 se mantiene, pese a muchos
pronosticos en 2011.

Mientras el ddélar subi6 contra el peso mas del 4% en lo que va del afio, pasé todo lo contrario en
el resto del mundo. Tanto las monedas de paises desarrollados como de emergentes contindan
revaluandose en relacion con la divisa norteamericana. Ni el tsunami japonés ni la dura crisis de
deuda europea impactaron demasiado en el mercado cambiario, ni permitieron la recuperacion de
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la divisa norteamericana, que se mantiene débil como viene sucediendo en los ultimos afios.-

7.4.24. Suben las tasas de interés en los bancos por la mayor incertidumbre
electoral (Cronista 27/07/11)
En los bancos creen que los Ultimos resultados electorales afiadieron un condimento de
inestabilidad que apurd el traspaso hacia el délar y los oblig6 a tentar con mayor tasa.
Lo presumible era que, por estos meses, el mercado empezara a agitarse como suele suceder en
cada vispera electoral. Lo impredecible: que el triunfo en primera vuelta de Cristina se convirtiera
en un verdadero enigma y que el escenario post-electoral se volviera practicamente indescifrable.
Esto agrega un condimento de inestabilidad politica. Y enseguida el minorista empieza a renovar
menos sus plazos fijos y la tasa de interés se empieza a mover por cuestiones de liquidez,
resumié ante El Cronista el gerente de inversiones de un banco privado.
La incertidumbre del panorama electoral y la mencion de la Presidenta sobre la compra de
dolares la semana pasada agregaron presion al mercado cambiario: el camino alcista del ddlar se
aceleré antes de tiempo y los inversores se apuraron a dolarizar sus ahorros frente a las mayores
expectativas de devaluacién. Obligados a defender su fondeo en pesos y evitar el traspaso a la
divisa, los bancos subieron durante el Gltimo mes las tasas que pagan por sus plazos fijos
minoristas, en unos 100 puntos basicos, y acumularon asi un ajuste de hasta 400 puntos en el
altimo trimestre.-

7.4.25. EE.UU. no garantiza pagos y se derrumbaron los mercados (Ambito
28/07/11)

Obama ratificé el 2 de agosto como fecha limite para entrar 0 no en default. Estados Unidos esta
contagiando al mundo. * Si no sube el limite de endeudamiento antes que termine esta semana,
las calificadoras de riesgo les bajaran la nota a sus bonos. * Luego, el mundo debera pagar mas
caro el crédito. * Esta posibilidad hizo caer ayer un 1,59% al Dow Jones y bajar todas las Bolsas
de Europa. * En la Argentina, el Merval perdié un 2,90%. * Los bonos en ddlares resistieron bien. ¢
Cayeron cupones Yy algunos titulos en pesos. * El Central pudo comprar u$s 40 millones, pero
vendié fuerte a futuro. « En la plaza marginal, el délar subi6 a $ 4,3450.-

7.4.26. Grecia, sin respiro: de nuevo le bajaron la nota (Ambito 28/07/11)

La agencia de calificacion crediticia Standard and Poors degradd ayer dos escalones su
evaluacion de la deuda de Grecia, de CCC a CC, por el riesgo de default que presenta el pais.
Standard and Poors consider6é que la perspectiva es «negativa», por lo que podria volver a
degradar la calificacién griega en los proximos meses.-

7.4.27. Canje para bonistas locales (Ambito 28/07/11)

El Gobierno canjeara titulos de deuda impagos emitidos en 2001 por unos 50 millones de délares,
que estan en manos de acreedores locales, por bonos Discount en dolares con vencimiento en
2033 y tasa del 8,28%, y un pago en efectivo, segin la Resolucién 439 publicada ayer en el
Boletin Oficial. La norma -dictada por el Ministerio de Economia- dispone canjear los titulos
denominados Certificados de Creédito Fiscal y Certificados de Custodia, y una fuente de la cartera
de Amado Boudou, citada por la agencia Reuters, sefial6 que la suma no superaria los 18
millones de dolares.-

7.4.28. Dilma no baja los brazos y anuncia nuevo impuesto para desalentar
apetito por el real (Cronista 28/07/11)
Tras el anuncio, la moneda registr6 su mayor retroceso en mas de un afio hasta las 1,5595
unidades. El impuesto funcionara como un peaje para los especuladores. Se aplicara en los
mercados de futuros y derivados. Analistas exigen medidas mas estructurales. La esperanza es lo
altimo que se pierde, dicen. Y asi parece entenderlo el Gobierno de Brasil que no se cansa de
anunciar medidas que apuntan a frenar la espectacular fortaleza de su moneda (ubicada nada
menos que en maximos de 12 afos). El gabinete de Dilma Rousseff ya venia amenazando hace
unas semanas con un nuevo impuesto ,que ayer finalmente se decidié a poner en marcha, para
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calmar el insaciable apetito de inversores externos por activos de su pais.-

7.4.29. Preocupa al campo impacto de posible default de EE.UU. (Ambito
29/07/11)
El riesgo de que el Gobierno de Estados Unidos entre en default pone en alerta al mercado
financiero que opera con los commaodities agricolas.
El analista de la corredora Panagricola, Ricardo Baccarin, dijo ayer que «los granos no serian
refugio de nada. Todo lo que sea una crisis financiera no es muy aliado del mercado, porque ante
una crisis fuerte se desacelera el comercio». Agregd, «el malestar financiero no es un buen aliado
de la suba de precios de los granos». «Una caida profunda no seria una buena noticia para los
granos. La gente tiende a cubrirse con metales preciosos pero no con alimentos». Explicé que los
inversores «en el Ultimo tiempo se habian volcado a los commodities por las fuertes emisiones de
dinero, pero una crisis tan profunda tiene un efecto contrario al de hasta ahora.
En tanto, el director de la Consultora Agriternd, Gustavo Lopez, se esperanzé en que el mercado
de granos vive «una situacion muy sana estructuralmente hablando, ya que la producciéon es
buena a nivel mundial y la demanda se sostiene», lo que podria proteger a los granos. «La
incertidumbre es addnde se va el inversor. Hay muchas posiciones tomadas en maiz pensando
gue va a seguir siendo rentable. Pero en cuanto a lo financiero hay que ver si los especuladores
gue no son del sector, se van o se quedan», reflexion6 el experto. Los precios de los granos
«estan un 30% por encima del afio pasado, en general».-

7.4.30. Wall Street advierte que Cristina no tiene plan y palpita un ballottage
presidencial (Cronista 29/07/11)
El gobierno argentino no parece tener un programa de medio plazo, lo que implica que las
decisiones de politica probablemente seguiran siendo improvisadas, advirtio el banco de inversion
Credit Suisse en un reciente informe dirigido a sus clientes. En tanto, el Royal Bank of Scotland
aseguro, en otro informe al que tuvo acceso El Cronista, que una segunda vuelta en la eleccion
presidencial (en Argentina) podria estar mas cerca y mas dificil de predecir, mientras el voto en
contra del Gobierno se podria consolidar.
“Esperamos que la brecha (en las encuestas) entre la Presidenta y los candidatos de la oposicion
se reduzca mas si los resultados de las elecciones provinciales no van a favor de la mandataria”,
afirmé por su parte del banco de inversion Barclays Capital en uno de sus Ultimos informes para
grandes clientes. Y agreg0, en palabras de su analista, Sebastian Vargas, que “en caso de
verificarse grandes derrotas para los candidatos kirchneristas en las elecciones presidenciales,
eso podria despertar un sentimiento latente de anti-kirchnerismo, haciendo que la Presidenta
pierda impulso de cara a los comicios de octubre”.
Pronésticos: En tren de pronésticos, la analista Carola Sandy del Credit Suisse considera que “si
Cristina es reelecta, el Gobierno podria tratar de preservar el superavit fiscal y comercial, asi
como el gran stock de reservas del Banco Central”. Sin embargo, afadio: “no creemos que vaya a
ir al extremo para lograr estos objetivos. Mas especificamente, no esperamos una fuerte
depreciacion del peso en términos nominales, ya que probablemente se traduciria en una mayor
inflacidn, una caida de la confianza interna y mas fuga de capitales”.
En otro parrafo del informe, el Credit Suisse sefiala que la inflacion en la Argentina hoy se ubica
por encima del 20%, tomando como referencia las estimaciones de las consultoras privadas. Y
vaticina que seguira siendo alta en los préximos trimestres. No obstante lo cual puntualiza que la
inflacion no parece ser una gran preocupacion para los consumidores y, si bien puede estar
creando ineficiencias en la economia, no parece estar afectando la actividad de manera
significativa.-



