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7.4 Informe Periodistico (Reseiia Financiera del 16/01/12 al 10/02/12)

7.4.1. Maquillaje 2011 fue del 9,5% (Ambito 16/01/12)

La inflacion oficial fue del 9,5% en 2011, menos de la mitad de la cifra que la semana pasada
divulgaron las consultoras privadas a través de legisladores de la oposicion, que llego al 22,8%.
El INDEC sefial6 que el IPC tuvo una variacion del 0,8% en diciembre con respecto al mes
anterior, impulsado por una suba en los rubros esparcimiento, y en atencién médica y gastos para
la salud del 1,8%.-

7.4.2. El Club de las AAA: para S&P s6lo quedan 13 paises con deuda de riesgo
"cero" (Cronista 17/01/12)

Tras casi un afo entero de malas noticias sobre Europa, el selecto grupo de paises considerados
con la maxima nota crediticia — la llamada ‘triple A’, de acuerdo con la escala de las calificadoras
de riesgo— empez6 a reducirse a tal punto que hoy en dia apenas recae sobre el 5% de todo el
planeta. El tablero se reacomodd estos dias con la decisién de Standard & Poors de corregir
hacia abajo las méas altas calificaciones que mantenian dos intocables: Francia y Austria. La
agencia fundamentoé su resolucion, segun expresé mediante un comunicado, en “la creencia de
gue las iniciativas politicas tomadas por los lideres europeos en las Ultimas semanas pueden
haber sido insuficientes para atajar totalmente el estrés sistematico en la zona euro”.

Actualmente, sélo unas 13 naciones en todo el mundo mantienen una deuda ‘AAA’: Alemania,
Reino Unido, Canada, Dinamarca, Finlandia, Liechtenstein, Holanda, Luxemburgo, Noruega,
Singapur, Suecia, Suiza y la region de Hong Kong.-

7.4.3. BCRA sigue secando la plaza: $ 2.000 millones (Ambito 18/01/12)

El Banco Central coloc6 $ 3.503 millones en Lebac y Nobac en la licitacion de ayer de $ 1.000
millones, por la que recibi6 propuestas por $ 4.494 millones.

El efecto monetario fue una absorcion cercana a los $ 2.000 millones. Ademas, la subasta arrojo
un leve retroceso de las tasas pagadas de entre 7 y 16 puntos basicos. El interés del mercado,
gue muestra buenos signos de liquidez, se enfoca en las Lebac, y las mas cortas.

Las tasas de corte de las Lebac en pesos fueron del 13,69%, 13,80% y 13,95% para los plazos
de 133, 161y 196 dias respectivamente.

«En cuanto a las Notas en pesos que ajustan por la tasa Badlar Bancos Privados, el spread sobre
Badlar para 231 dias fue de -2,51%», informo el Central. Los restantes plazos fueron declarados
desiertos.-

7.4.4. Cae el costo de fondeo de la periferia europea: como funciona el salvavidas
de liquidez del BCE (Cronista 19/01/12)

Para esquivar a los criticos que se resisten a que el BCE financie a Grecia, Italia, Espafia y otros

paises sobreendeudados, Mario Draghi, titular del BCE, les sirvi6 en bandeja a los bancos una

interesante bicicleta financiera en la que la autoridad monetaria les presta al 1%, para que puedan

financiar a paises por hasta una tasa del 5,9%.

Mas precisamente, durante el mes de diciembre, el BCE les otorgé 489.000 millones de euros a

523 bancos europeos a tres afos. El compromiso tacito es que utilicen el dinero para suscribir las

emisiones de deuda de los chicos malos del continente.

Para complementar esto, Draghi ya utilizd otros 217.000 millones de euros en compras directas

de bonos soberanos en el mercado secundario para mantener a raya los rendimientos. De esa

forma, paises que, ante la falta de prestamistas, se veian obligados a ofrecer tasas cada vez

mayores en sus emisiones, pudieron fondearse a un costo menor.-

7.4.5. Eleva a u$s 500.000 millones el FMI el fondo de rescate (Ambito 19/01/12)
El Fondo Monetario Internacional confirmé ayer que buscara aumentar sus recursos para créditos
a u$s 500.000 millones, a medida que la crisis de la deuda europea se constituye como una
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amenaza para la economia global. Con varios paises europeos al borde de la recesion y con
Grecia cerca de caer en una moratoria, el FMI afirm6 que carece de recursos para ser el
prestamista mundial de Gltimo recurso.

El organismo indicé en un comunicado que «ese total incluye el reciente compromiso europeo de
aumentar los recursos del Fondo en unos u$s 200.000 millones». La confirmacion por parte del
FMI se produjo tras una reunion del consejo de administracion para discutir la adecuacion de sus
fondos disponibles, estimados en u$s 385.000 millones, que puede prestar a los Estados
miembros. La directora general del FMI, Christine Lagarde, dijo que la discusién presupuestaria
tuvo lugar a peticion de los miembros y que contd con el apoyo general del G-20 (potencias y
emergentes). Ademas, agregd que la junta habia reconocido la importancia de que el Fondo
contara con recursos suficientes «para ayudar a combatir la actual debilidad econémica global y
los desafios regionales».-

7.4.6. Draghi ve todo mejor en 2012 (Ambito 20/01/12)

El presidente del Banco Central Europeo (BCE), Mario Draghi, manifest6 ayer su confianza en la
mejora del euro este afio. «Confio mucho en que el euro estara en mejor forma en 2012», dijo
Draghi. Hay sefales tentativas de que la economia de Europa se estd estabilizando y que los
mercados de dinero estan retornando a la vida, agrego.

Sin embargo, Draghi también advirtio que la crisis de deuda soberana de la regién «puede
empeorar».-

7.4.7. Estiman que por la sequia se perderin hasta u$s 6.000 millones en
exportaciones (Cronista 23/01/12)

La sequia puede provocar una caida en las exportaciones argentinas de entre u$s 5.000 y 6.000

millones por la combinacién de menores precios respecto de 2011 y un descenso en las

cantidades, segun distintas estimaciones privadas. La nifia golpea asi justo donde mas le duele al

Gobierno, que intentard este afio alcanzar saldo de entre u$s 10.000 y 12.000 millones en la

balanza comercial, la Unica fuente de délares con la que cuenta el Ejecutivo.-

7.4.8. Bancos centrales apuestan al oro (Cronista 24/01/12)

Las compras de oro de los bancos centrales habrian alcanzado otro récord en el 2011, a pesar de
que la demanda de los productos que cotizan en bolsa y que estan respaldados por el metal
cayeron a menos de la mitad de los niveles registrados durante el afio anterior. Asi lo reveld ayer
un reporte del Consejo Mundial del Oro (el WGC, por sus siglas en inglés), un grupo conformado
por representantes de la industria del sector.-

7.4.9. Bonos argentinos en extincion; cae 6% el riesgo-pais (Ambito 24/01/12)

Los papeles argentinos siguen despegando. Ayuda obviamente el contexto internacional, pero
hay un dato cada vez mas influyente: escasean los titulos domésticos. Con la politica oficial de
desendeudamiento, no hay ninguna emision de titulos locales. Y los que estan en circulacién, un
altisimo porcentaje, mas del 50%, estan en poder de organismos como la ANSES. Asi, podria
decirse que los bonos domésticos son una especie en extincion. Si se computa toda la deuda
argentina, el total de papeles en manos de inversores es de apenas el 16%. Insdélito a 10 afios del
default local. Ayer el riesgo-pais retrocedié un 6%, a 769 puntos. Y encima, al cobrar intereses o
amortizacion, los pagos se pueden recibir en el exterior. Otro atractivo adicional a sus tenedores.-

7.4.10. Clave: la UE acorddé cémo operara fondo de rescates (Ambito 24/01/12)

Los ministros de Finanzas de la UE cerraron ayer el tratado que regulara el fondo de rescate
permanente de la eurozona, que solo beneficiar4 a los paises que ratifiquen también el pacto
fiscal que pretenden firmar todos los Estados miembros salvo el Reino Unido. «Este tratado y el
tratado sobre la estabilidad, coordinaciéon y gobernanza en la Union Econdmica y Monetaria
(SCG, en inglés) son complementarios a la hora de impulsar la responsabilidad fiscal y la
solidaridad» en el blogue y «se reconoce y se acuerda que la concesion de asistencia financiera
en el marco de nuevos programas bajo el Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) se
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condicionara, a partir del 1 de marzo de 2013, a la ratificacion del SCG», indica el tratado.

El texto establece la maxima capacidad de préstamo del MEDE en 500.000 millones de euros,
incluyendo la capacidad de intervencién que queda del Fondo Europeo de Estabilidad Financiera
(unos 250.000 millones), aunque aclara que el techo maximo se revaluara antes de la entrada en
vigor del fondo de rescate permanente y, si corresponde, sera aumentado por el Consejo de
Gobernadores.-

7.4.11. El BCRA retir6 pesos con titulos: $ 223 millones (Ambito 25/01/12)

Las propuestas por las Notas y Letras del Banco Central (Lebac y Nobac) cuadruplicaron el
monto licitado. La entidad que preside Mercedes Marc6 del Pont licitdé $ 1.000 millones, y bancos,
empresas y publico ofrecieron $ 4.174 millones, de los cuales se aceptaron $ 2.916 millones.
Como esta semana los vencimientos de estos titulos suman $ 2.693 millones, el Central se quedo
con $ 223 millones que se los resta al mercado. La estrategia monetaria es no convalidar tasas
mas altas de interés que pueden afectar al consumo. Por eso en las Lebac las tasas de corte
guedaron sin cambios.

Estos son los datos sobresalientes de la licitacion:

[0 Lebac a 140 dias: fue el plazo mas buscado. Las propuestas alcanzaron a $ 2.355,7 millones
de los que se aceptaron $ 1.899,7 millones al 13,50% anual.

[0 Lebac a 154 dias: de los $ 1.156,5 millones propuestos se captaron $ 587,5 millones, al
13,65% anual.

[1 Lebac a 189 dias: se ofrecieron $ 333,9 millones de los que se tomaron $ 300,9 millones, a
13,82% anual.

[1 Nobac a 546 dias, cupdn variable (Badlar bancos privados + 2,50% anual), plazo remanente
224 dias: de los $ 305,02 millones propuestos, el Central capté $ 125,02 millones a una tasa del
2,55% anual por debajo de la Badlar. La Badlar esta en el 15,87% anual.-

7.4.12. Superavit de 2011 fue de $ 4.919 millones (Ambito 25/01/12)

El superéavit primario de 2011 fue de $ 4.919,7 millones, un 80% menos que en 2010, segln
inform¢ ayer el vicepresidente Amado Boudou, en su regreso al Ministerio de Economia.

«En 2011 la deuda cay6 a un 14,1% del PBI, mientras que en 2002 se elevaba al 166% del PBI, y
esto fue posible por la politica de crecimiento», indic6 Boudou. Con respecto a los resultados
fiscales, durante el ejercicio 2011 hubo un aumento de la recaudacion tributaria, especialmente
IVA y Ganancias. Por esa razén, aumentaron los ingresos totales a $ 434.842 millones, lo que
representa una suba interanual del 24%. El gasto publico en este periodo aumentd un 32% a $
429.915,3 millones.-

7.4.13. El Indec confirmé que industria crece pero menos: 6,5% en 2011 (Ambito
25/01/12)

La industria desaceler6 su expansion en diciembre a un 2,1% interanual segun la medicién con
estacionalidad, debido al derrumbe de la producciéon automotriz, informé ayer el INDEC. El
resultado del Gltimo mes de 2011 marco el menor ritmo en 26 meses. De hecho, en el mismo
periodo de 2010 habia aumentado un 10,6%.

En la comparacién con noviembre subié un 0,9%, segun la medicion desestacionalizada, mientras
gue para todo 2011 avanzé un 6,5% frente al crecimiento del 9,7% del afio previo. «Hay una
desaceleracién que se evidencia tanto en los numeros del INDEC como en el relevamiento que
hacemos nosotros», sostuvo Milagros Gismondi, economista de Orlando J. Ferreres y Asociados
(OJF).-

7.4.14. EE.UU. ayuda: mantendra tasas bajas hasta 2014 (Cronista 26/01/12)

Pareciera que 2012 esta signado en lo financiero por una ley: EE.UU. ayuda, Europa complica.
Ayer Ben Bernanke asegur6 que la Reserva Federal mantendré las tasas en bajos niveles por lo
menos hasta 2014. Fue lo que impulsé a una recuperacion en Wall Street del 0,7%. Por un
momento quedaron de lado las preocupaciones acerca de un default desorganizado de Grecia,
como el de la Argentina 2001. En la plaza local hubo nuevas alzas en los papeles, aunque el
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BCRA debio6 vender u$s 40 millones para contener el dolar.-

7.4.15. Brasil promete tasas de un digito y un crecimiento de 4,5% para este
ano (Cronista 27/01/12)

El ministro de Hacienda, Guido Mantega, pronosticé un crecimiento del 4,5% para la economia
del pais en 2012, impulsado por la inversion y basado en la continuidad de la politica monetaria y
fiscal. EI ministro dijo que uno de los motores del crecimiento serd la inversion, que el proximo
afo rondara el 3% del Producto Bruto Interno (PBI) y destinara unos 42.000 millones de reales
(unos u$s 24.000 millones) a la infraestructura. También prometié que seguiran bajando las tasas
de interés, gracias a una politica de gasto publico bajo control.

El ministro confia ademas en que la inflacion, que el pasado afio se situ6 en el 6,5%, el techo del
objetivo fijado por el Gobierno, camine este afio hacia “el centro de la meta”, es decir, el 4,5%.-

7.4.16. BCRA y ANSES financiaron mitad del déficit en 2011 (Ambito 30/01/12)
El Banco Central y la ANSES financiaron la mitad del déficit fiscal durante el afio pasado. Esa es
la conclusion a la que llega un analisis del Instituto para el Desarrollo Social Argentino (IDESA),
en el que sefiala que el rojo financiero de 2011 (esto es, teniendo en cuenta intereses y
amortizacion de la deuda), de $ 30.664 millones, hubiera sido mas del doble, de no contar con la
ayuda desde la entidad monetaria y de la ANSES.

En ese sentido, IDESA resalta que, segun los propios datos oficiales del Ministerio de Economia,
que se publican junto con los anuncios del superavit, surge el siguiente detalle de los recursos
extraordinarios:

[0 El excedente de la ANSES fue $ 22.699 millones ($ 11.154 millones por rentas del FGS,
basicamente, y $ 11.545 millones de excedentes de ingreso y gasto previsional).

[0 Desde el Banco Central y otros organismos se transfirieron $ 12.236 millones.

[0 Esto significa que, sin los excedentes de la ANSES, el Banco Central y otros organismos, el
desequilibrio fiscal asciende a $ 65.599 millones.-

7.4.17. Productores negocian una quita de hasta 20% en el alquiler de los
campos (Cronista 30/01/12)
El recorte de la cosecha nacional, cuyas dimensiones no se conocen con certeza porque aun
sigue en proceso, dejara a mas de un productor malherido. Mas a quienes arriendan el campo
donde producen, modalidad con la que se calcula que se realiza el 65% de la produccidn agricola
argentina. Por eso, quienes no cancelaron por adelantado el total del arrendamiento para la
siembra de 2011 (que se esta cosechando) estan pidiendo una quita de hasta el 20% a los
duefios de los campos.
Segun César Gagliardo, de la consultora Artegran, “los productores estan negociando una
reduccién del 20% y algunos lo estan logrando”.
Guillermo Villagra, de Openagro, indico que quienes pueden, “negocian no pagar la ultima cuota o
bien, una quita importante”. En esta campafia, la mayoria de los contratos se cancelé de manera
anticipada porque los productores venian de dos buenas cosechas. Estos arrendatarios intentan
ahora pedir una rebaja para el préximo afo. Segun Villagra, buscardn quedarse en el campo y
negociar un descuento cercano al 20% para sembrar en 2012.
Segln explica Roberto Frenkel Santillan, de Bullrich Campos y presidente de la Camara
Argentina de Inmobiliarias Rurales, “el duefio del campo no esta dispuesto a acompariar al
productor en sus pérdidas porque cuando gana, él cobra lo mismo”. Segun su opinién, si el precio
de la soja sube, “el que quiera un descuento para el afio que viene, lo que va a conseguir es
perder el alquiler de ese campo”, salvo en las zonas maiceras por excelencia, porque ese cultivo
fue el mas afectado.-

7.4.18. Espaia, peor: ya esta en virtual recesién (Ambito 31/01/12)

La economia espafiola cayé un 0,3% en el dltimo trimestre de 2011 y se acerca a la recesion,
segun datos oficiales. El Banco de Espafa advirti6 que el camino a la recesiéon ha comenzado
como «una confluencia del proceso de ajuste del sector privado con el del sector publico». En el
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trimestre anterior el PBI se habia estancado un 0,0%.

La economia espariola retrocedié en los Ultimos tres meses de 2011 ante la contribucién mas
negativa de la demanda nacional, compensada en parte por el aporte positivo del sector exterior.
La caida del cuarto trimestre continuara en los proximos meses, segun los expertos.

El Fondo Monetario Internacional prevé que Espafia esté en recesiéon al menos durante este afio
y el préximo, con una contraccion del 1,7% en 2012 y del 0,2% en 2013. Para el organismo, con
estos datos Espafia no podra cumplir el objetivo de déficit publico del 4,4% en 2012, tras haber
alcanzado cerca del 8% en 2011.-

7.4.19. Optimismo con China e India (Ambito 01/02/12)

China liderara dentro de 15 afios las transacciones en los mercados de capitales, medidas tanto
en cantidad de nuevas comparfias emisoras como en fondos a obtener. Asi lo manifesté casi el
80% de los 387 directivos de empresas de todo el mundo que participaron de la encuesta
Mercados de Capitales, realizada por PricewaterhouseCoopers (PwC).

La India, por su parte, ocuparia el segundo lugar si se toma en consideracion la cantidad de
nuevos emisores para ese afio (2015), pero el tercero en términos de fondos a obtener. Los
encuestados colocan a Brasil en cuarto lugar en ambas dimensiones.-

7.4.20. La recaudacién aumenté casi un 30% durante enero (Ambito 02/02/12)
La recaudacién tributaria crecié un 29,6% en enero con respecto al mismo mes del afio pasado, al
sumar $ 52.844 millones. El alza se explica fundamentalmente por la suba del IVA, Ganancias y
contribuciones patronales, todos ingresos en los que impacta la inflacién.

El mayor incremento en enero correspondié al Impuesto a las Ganancias, que con $ 9.502
millones registré un aumento interanual del 33,6%.-

7.4.21. S&P prevé que la eurozona saldra de la recesion en el segundo semestre
de 2012 (Cronista 03/02/12)

La agencia estadounidense de calificacion de riesgo Standard and Poor’s (S&P) divulgo ayer un

informe en el que prevé que la eurozona saldra de la recesion actual en el segundo semestre de

2012, afio que, sin embargo, cerrara sin crecimiento.

Pero traz6 ademas un escenario alternativo, mas dramatico, en el que las principales economias

del euro se hundirian en una recesion mas profunda, al que otorgé un 40% de posibilidades,

frente al 60% del primero.

S&P afirmé que la suerte que correrd Europa, azotada por las crisis de deuda, dependera del

comportamiento de la demanda de los paises emergentes en los préximos trimestres, la reaccion

de los consumidores europeos frente a los altos niveles de desempleo y, sobre todo, de las

decisiones politicas de los lideres de la regién para restablecer la confianza de los inversores en

los mercados de capitales.

Espafia, como la Eurozona en su conjunto, cerraria el afio con su Producto Bruto Interno (PBI)

estancado, mientras que el de Francia progresaria 0,5%, el de Alemania avanzaria 0,6%, y el del

Reino Unido subiria 0,5%.

Para 2013, la economia de la Eurozona avanzaria 1%, el mismo porcentaje que la actividad de

Espafa, mientras Francia creceria 1%, Alemania 1,5% y el Reino Unido 1%. La excepcion seria

Italia, con crecimiento nulo el afio préximo.-

7.4.22. Espana aprueba otro ajuste a bancos por 50.000 millones de euros
(Ambito 03/02/12)

El Gobierno espafiol aprobara hoy una reforma del sector bancario, que le exigira un nuevo ajuste
de 50.000 millones de euros para sanear los excesos heredados de la burbuja inmobiliaria. Con
esta reestructuracion evitaran afectar al ya excesivo déficit publico.

La tasa de desempleo en Espafia es la mas alta entre las 17 naciones de la eurozona. En enero
aumentoé un 8,7% en relacion con el mismo mes del afio pasado y registré la sexta suba
consecutiva, de acuerdo con datos del Ministerio de Empleo y Seguridad Social. Asi, el nimero
de desempleados en el pais se situd al finalizar el mes en casi 4,6 millones de personas.-
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7.4.23. UE firmé ayer fondo permanente de rescate (Ambito 03/02/12)

Los diecisiete paises del euro firmaron ayer el tratado de funcionamiento del fondo permanente
de rescate para que pueda entrar en vigor el proximo 1 de julio, un afio antes de lo previsto
originalmente, informaron fuentes diplomaticas.

«Este mecanismo permanente de crisis contribuird a aumentar la confianza y la garantia de la
solidaridad y la estabilidad financiera en la zona del euro», sefialé el presidente del Consejo
Europeo, Herman Van Rompuy, en un comunicado. Ademas, destacé que con el MEDE «se crea
un cortafuegos permanente con un amplia gama de herramientas y una sélida base financiera,
para salvaguardar la estabilidad financiera».-

7.4.24. Se disparan los negocios con bonos en doélares por las restricciones
cambiarias (Cronista 06/02/12)
Bajo un contexto donde la fuga de capitales parece haberse aplacado, la presién para comprar
divisas parece haberse trasladado de mostrador. Es que mientras el dolar oficial cotiza a $ 4,36
“aunque pocos lo consiguen” y el dolar paralelo ya roza los $ 4,80, aquellos que se aventuran por
el terreno de la renta fija pueden conseguir el billete a $ 4,60 sin ningln tipo de contratiempos y
realizando una operacion totalmente legal.
En cifras, en el Mercado Abierto Electronico (MAE), -que increment6 25% su volumen en 2011-, el
Boden 2015 fue el titulo mas negociado con un total de u$s 5.962 millones, un 7,4% del total de
negocios. El Boden 2012 también generd gran cantidad de negocios al totalizar u$s 4.558
millones, un 5,6% del total. Si a ello se le suman los u$s 3.739 millones del Bonar X, con
vencimiento 2017, la resultante muestra que el 17,6% de los negocios, unos u$s 14.200 millones,
se hacen en titulos en dolares a corto plazo. En enero, el Boden 2015 volvid a ser el mas
negociado, con un volumen de u$s 715 millones, equivalente al 15% del total. Segun el IAMC, en
tanto, el mes pasado, los tres bonos en ddlares arriba citados concentraron negocios por casi $
4.000 millones, el 37% del total.
El Boden 2012 y el Boden 2015, dos bonos surgidos de la confiscacion de los depésitos y el
corralito, resultan ser los mas negociados del mercado local. La razén hay que buscarla no sélo
en las tasas atractivas que se desprenden de estas emisiones (pagan hasta 10% anual de tasa
interna de retorno), sino, y en particular, en los controles cambiarios y en las dificultados que tiene
el grueso de los mortales para hacerse de billetes estadounidenses.-

7.4.25. Boom de plazos fijos en pesos: en enero se registré el mayor avance en
10 anos (Cronista 07/02/12)

Los plazos fijos en pesos del sector privado, alcanzaron en enero un récord en su ritmo de
crecimiento mensual. Segun los ultimos datos publicados por el Banco Central (BCRA) con cifras
hasta el 27 de enero, las colocaciones a plazo del publico pegaron un salto de nada menos que $
6.500 millones, superando el maximo alcanzando en el mes de diciembre, cuando avanzaron
unos $ 5.000 millones. Los plazos fijos minoristas pasaron, de esta manera, desde $ 110.995
millones, hasta los $ 117.426 millones. Este es el incremento mensual mas alto registrado al
menos desde el afio 2002.

A la estacionalidad (y la inflacion), los gerentes financieros le sumaron el factor del cepo “verde”.
A partir de las restricciones que el Gobierno impuso desde noviembre pasado para las compras
de dolares (tanto de pequefios como de grandes ahorristas) el fenomeno fue casi instantaneo y
los pesos que no pudieron ser volcados a la divisa estadounidense fueron a parar a las cuentas a
plazo del sistema financiero.

En las mesas ademdas destacan como llamativo semejante crecimiento, teniendo en cuenta que
las tasas que pagan en los bancos por estas colocaciones ha caido considerablemente en los
ultimos dos meses. La Badlar (para grandes depdsitos) ya se ubica por debajo del 15% anual
(llegbé a tocar en el segundo semestre del afio pasado un 25%) y para un pequefio inversor
rondan entre el 9% y 10% anual. Son tasas que volvieron a ser negativas y se ubican muy por
debajo de la inflacion, calculada por consultoras privadas en torno al 20% anual. El pronéstico
apunta a una estabilidad en el costo del dinero que, si bien no compensa la inflacion, le sigue
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ganando a las proyecciones de suba del tipo de cambio (en promedio un 13% anual, contra el
casi 8% de 2011).-

7.4.26. Crece interés por las Lebac (Ambito 08/02/12)

El Banco Central licitd $ 1.000 millones de Lebac y Nobac. Las propuestas de bancos, empresas
y publico, alcanzaron a $ 3.713 millones, de los cuales la autoridad monetaria acepté $ 2.699
millones.

Como esta semana vencen Lebac y Nobac por $ 1.385 millones, el Banco Central hizo una
absorcion neta de dinero de $ 1.314 millones.

Todas las propuestas fueron para las Lebac que pagan una tasa fija.

Estos fueron los datos sobresalientes de la licitacion del Banco Central que dejo las tasas de las
Lebac sin cambios.

[1 Lebac a 154 dias: de los $ 1.996,83 millones propuestos, se aceptaron $ 1.027,53 millones al
12,95% anual.

[1 Lebac a 210 dias: las ofertas sumaron $ 261,5 millones de los que se aceptaron $ 241,5
millones al 13,30% anual.

[J Lebac a 231 dias: El Central tomé $ 130,09 millones al 13,60% anual.-

7.4.27. S&P advierte que el déficit griego sera insostenible aiin con quita del
70% (Cronista 09/02/12)

La calificadora Standard & Poor’s le puso ain mas presion al gobierno griego al advertir que, ain
con una quita del 70% en el valor de los bonos que hoy estan en manos de sus acreedores
privados, la deuda estatal no logrard empezar a ser sostenible. "Los inversores privados
representan solamente una pequefia parte de la deuda de Grecia, dado que la mayoria de los
pasivos del pais han migrado a manos del Banco Central Europeo y otras instituciones oficiales”,
coment6 el analista de S&P, Frank Gill. “Debido a que solamente un pequefio subcomponente de
inversores estan aceptando la quita y el sector publico no, o solo parcialmente, entonces la
reduccion probablemente no sea un alivio de deuda suficiente para hacer la deuda sostenible,
dado el panorama para el mismo PIB”, agreg6.

S&P, que actualmente califica a Grecia con “CC” y panorama negativo, dijo que podria colocar la
calificacion crediticia del pais en “default selectivo” solo temporalmente, mientras se concluye el
canje de deuda. Poco después de eso, la nota de Grecia seria mejorada, aunque ain a un “bajo
nivel”, que dependera de si la deuda publica del pais es reducida a niveles sostenibles.-

7.4.28. Inflaciéon del Congreso fue del 1,9% (Ambito 09/02/12)

Los precios arrancaron el afio con una suba promedio del 1,9%, seguin el indice que
mensualmente elaboran las consultoras y que difunden los legisladores de la oposicién en el
Congreso. El INDEC dira entre mafiana y pasado cuél fue la variacion del indice de Precios al
Consumidor (IPC), pero se presume que sera menos de la mitad del porcentaje del relevado por
los especialistas privados. De esta manera, el afio arrancara con polémicas, al igual que lo
ocurrido durante todo 2011, en que para el Gobierno la inflacién orillé el 10 por ciento y para los
privados estuvo cerca del 23%.-

7.4.29. El BCE se comprometio a ayudar a Grecia aceptando una quita en los
bonos (Ambito 10/02/12)

El Banco Central Europeo (BCE) mantuvo ayer la tasa de referencia en su minimo historico y su
directorio dijo que ve sefiales “tentativas” de estabilizacién en la economia de la zona euro. El
titular de la entidad, Mario Draghi, sorprendié al sugerir, por primera vez, el banco podria
participar en forma indirecta en el recorte de deuda griega.

En estos dias, acreedores privados negocian aceptar un recorte de 103.000 millones en el valor
de sus tenencias de bonos griegas. Los calculos estiman que el BCE podria sumarse con otros
12.000 millones de euros, pero requeriria de una compleja triangulacion.

Atenas ha pedido al BCE que no reciba las ganancias por sus tenencias de bonos griegos, un
gesto que regalaria a Grecia unos 12.000 millones de euros o mas para ayudar a cumplir con sus
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necesidades financieras. “Si el BCE le da dinero a los gobiernos, esta financiandolos (lo que no
esta permitido). Pero si el BCE distribuye parte de sus ganancias entre sus paises miembro, no
esta financiando a nadie”, dijo Draghi. Si los paises miembro estan dispuestos a volver a girar
esas ganancias distribuidas, entonces el BCE habra contribuido con la reducciéon de las
obligaciones de Grecia sin violar sus normas.-



