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7.4 Informe Periodistico (Reseiia Financiera del 22/08/11 al 26/08/11)

7.4.1. “Eurobonos son la respuesta equivocada’ (Ambito 22/08/11)

Alemania rechazd enérgicamente las crecientes llamadas para que la zona euro emita deuda
conjunta, pero sefialé que estaba abierta a que el bloque avance hacia una union fiscal. «Los
eurobonos son exactamente la respuesta equivocada a la crisis actual», dijo la canciller alemana,
Anhele Marcial. «Nos llevan a una union de la deuda y no a una union de la estabilidad», agrego.
Alemania, que cuenta con menores costos para emitir deuda que sus socios de moneda Unica,
lider6 la resistencia a los bonos comunes denominados en euros. Eso la coloca en desacuerdo
con varios socios, incluyendo a Bélgica e ltalia, y la Comisién Europea, que esta semana dijo que
aun estaba estudiando la viabilidad de tales bonos y puede presentar proyectos de legislacion
para ellos. Los comentarios de Merkel se hicieron eco de los de su ministro de Finanzas,
Wolfgang Schaeuble, quien dijo que la zona euro sélo podia emitir deuda conjunta si tenia una
politica fiscal comun o arriesgaria crear inflacion y desestabilizar el bloque. La presién sobre
Alemania y Francia para que tomen medidas mas radicales en la crisis de deuda crecio la
semana pasada por una profundizacion del derrumbe de los mercados financieros, y Bélgica
sumo su apoyo a las peticiones de la region para emitir bonos en euros.-

7.4.2. El rescate menos pensado: China le lanza un salvavidas a Estados Unidos y
Europa (Cronista 23/08/11)
Después de varios afios de reclamarle al gobierno chino una flexibilizacion de su politica
cambiaria, ahora las autoridades estarian cumpliendo con lo exigido.
En 2010, dos afios después de la hecatombe financiera por la caida de Lehman Brothers, el ex
secretario del Tesoro Henry Paulson seguia insistiendo con esta flexibilizacion que les permitiera
a las empresas de EE.UU. competir en mejores condiciones con sus pares chinas. Es asi que por
primera vez en 17 afios, el yuan pasé por debajo de la barrera de 6,4 unidades por dolar, una
apreciacion que en el dltimo afio ya lleva un 6,3%. Con una politica cambiaria muy rigida que sélo
se tomé un respiro entre 2005 y 2008 (el yuan se aprecio un 21% en ese periodo), los analistas
ven este cambio de politica como una forma de mostrar su poderio econémico global y, de paso,
como antidoto contra una tasa de inflacion que comienza a inquietar y que ya alcanzé el 6,5%
interanual.
“‘Aparte de ser un instrumento de lucha contra la inflacién, un yuan mas fuerte representa una
sefal para afirmar que China contribuye a restaurar la confianza en la economia mundial. El
gobierno quiere mostrar de esta forma que asume su responsabilidad como segunda potencia
econémica mundial”, afirmé el analista David Cohen, antiguo funcionario de la Reserva Federal.
Esta vision es compartida por numerosos analistas que ven en el gesto del gobierno chino una
forma de sostener la demanda de sus dos principales clientes: EE.UU. y la Unién Europea.-

7.4.3. Todos huyen al oro: va rumbo a u$s 2.000 (Ambito 23/08/11)

Los inversores en todo el mundo desconfian de las principales monedas como el délar y el euro y
Unicamente buscan refugio en el oro. Ayer toco el récord de u$s 1.900 y terminé un 1,6% en
positivo en mas de u$s 1.889 la onza (los futuros subieron un 2,5%, a u$s 1.901 en el poscierre).
En lo que va del afio ya gana un 33%. Se especula con que la Reserva Federal decidira inyectar
mas dolares para reactivar y provocara mas inflacion; el oro se constituye en la proteccion.-

7.4.4. Apuestan a tasa variable (Ambito 24/08/11)

La falta de pesos y las tasas poco atractivas de las Lebac hicieron que las propuestas fueran
escasas. Como las Lebac pagan tasa fija y el Banco Central no acepta subirlas, las ofertas para
estos titulos fueron de apenas un 18% del total. El resto se volco a las Nobac.

Estos fueron los datos sobresalientes de la licitacion:

1 Lebac a 133 dias: las ofertas fueron de $ 12,6 millones que se aceptaron al 11,32% anual.

[0 Lebac a 168 dias: se aceptaron los $ 540 mil al 11,45% anual.

[1 Lebac a 196 dias: por $ 700 mil se pagé un 11,55% anual.-
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7.4.5. Menos ddlares: superavit comercial cayé un 22% en julio a u$s 672 M
(Ambito 24/08/11)

El superavit comercial arrojo en julio u$s 672 millones, lo que significd una caida interanual del
22%, revelo el INDEC. Con este resultado, en los primeros siete meses de 2011 se llegé a u$s
6.458 millones, un 21% menos que durante el mismo periodo del afio pasado. En julio, las
exportaciones totalizaron ingresos por u$s 7.317 millones (un 22% mayores que el mismo mes
del afio pasado), indicé el organismo oficial, mientras las importaciones treparon a u$s 6.645
millones, un 30% mas que en julio de 2010.

Asi, el ritmo de expansion de las compras al exterior viene siendo mas elevado que el de las
ventas. Ademas, el mayor valor exportado con respecto a julio del afio anterior resulté por el
aumento casi exclusivo de los precios (en un 21%), y las cantidades vendidas se incrementaron
s6lo en un 1%. No ocurre lo mismo con las importaciones, que subieron por efecto de los precios
un 17%, pero las cantidades compradas también subieron de manera significativa, en un 11%. En
los primeros siete meses, el total exportado llegd a u$s 47.339 millones, un 24% mayor que
durante el mismo periodo de 2010. Las importaciones alcanzaron los u$s 40.881 millones, un
37% mas que entre enero y julio del afio pasado.-

7.4.6. Serio: déficit fiscal de $ 200 millones en julio (Ambito 24/08/11)

Las cuentas publicas arrojaron un déficit financiero de casi $ 200 millones en julio, a pesar de que
el Banco Central realizé una fuerte transferencia de 1.572 millones al Tesoro en ese periodo. El
dato contrasta con el superavit primario de $ 387 millones, antes del pago de deuda, segun
anuncidé anoche el Ministerio de Economia. El deficitario resultado financiero de julio contrasta
notablemente con el superavit de $ 2.671 millones que se habia registrado en igual mes de 2010.
El desequilibrio de las cuentas en julio se produjo tras el pago de la deuda, por lo que el resultado
financiero arroj6 $ 196,7 millones. Desde hace algunos meses el resultado fiscal comenzé a
mostrar algunos desequilibrios financieros, que obligan al Tesoro a echar mano de fondos de la
ANSES, el Banco Central y el PAMI.-

7.4.7. Moody's le baja el pulgar a Japon y recorta su calificacion de deuda (Cronista
24/08/11)

La agencia de calificacién crediticia Moody’s ha rebajado la nota de la deuda japonesa a la

categoria “Aa3” basandose en el abultado déficit presupuestario del pais asiatico y en su excesiva

acumulacién de deuda desde la recesion global de 2009.

“Muchos factores hacen dificil para Japdn desacelerar el crecimiento del ratio deuda/PIB y por lo

tanto conducen a esta accién de calificacion”, recoge el comunicado divulgado por Moody’s.

Pero ademas la enorme deuda del pais esta agravada por el terremoto del 11 de marzo. No

obstante, la calificadora considera que la nueva nota otorgada a la deuda nipona es estable “dada

la preferencia de los inversores por los bonos del Gobierno, que le permitiran financiar su déficit

fiscal con las menores tasas nominales existentes a nivel global”.-

7.4.8. Senal de alerta: bancos europeos sin call money (Ambito 25/08/11)

Mientras Alemania y Francia siguen dilatando la resolucién de la crisis de la deuda, ya
comenzaron a crujir las entrafias del sistema financiero europeo. Asi lo refleja el mercado
interbancario ya que, ante la creciente desconfianza, estan cortando las lineas de call money al
mejor estilo criollo en momentos de crisis. Ello obligé al Banco Central Europeo a salir a auxiliar a
las entidades en problemas.

Algunos operadores culparon a inversores institucionales de Estados Unidos que estan
reduciendo su exposicion a la banca europea desde hace semanas. Lo cierto es que la falta de
una estrategia de salida en la crisis de la deuda y su impacto sobre el balance de los bancos hace
evitar contrapartidas de riesgo bancario europeo. Basta sefialar que desde abril los seguros
contra default (CDS) de los bancos europeos se han duplicado.

Mientras tanto, ayer la canciller alemana, Angela Merkel, volvié a rechazar los Eurobonos vy, el
presidente aleman, Christian Wulff, fue alin mas lejos al criticar con dureza las compras de deuda
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de paises con problemas que esta llevando a cabo el BCE.-

7.4.9. Moody’s critica a Gobierno; amenaza bajar nota a bancos (Ambito 26/08/11)
La calificadora de riesgo Moody’s cambi6é la perspectiva del sistema bancario argentino de
«estable» a «negativa». De acuerdo con la agencia, esta variacion responde a «la vulnerabilidad
del sistema financiero frente a factores macroeconémicos y a medidas intervencionistas por parte
del Gobierno argentino para los proximos 12 a 18 meses».

En su reporte «Ranking outlook: Argentina» Moody’s establece tres preocupaciones principales
para los bancos argentinos: la fragilidad de las ganancias que dependen cada vez mas de
politicas acomodativas pero insostenibles del Gobierno; su vulnerabilidad a la confianza de los
inversores y su exposicién a riesgos politicos y a situaciones que podrian afectar negativamente a
la distribuciéon de activos, su rentabilidad y capitalizacién.

«En el contexto de elevados precios de materias primas, fuertes niveles de exportaciones y bajos
indices de desempleo, las politicas fiscales y monetarias expansionistas estan impulsando el
crecimiento econémico, el consumo local y los niveles inflacionarios a niveles dificiles de
sostener», analizd Maria Andrea Manavella, de Moody’s. «EIl principal inconveniente en materia
crediticia para los bancos del pais es si podran continuar financiando el boom de consumo al
mismo tiempo que preservan sus actuales fundamentos financieros estables.-



