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f Compra de dolares

para ahorro

El Gobierno anuncioé que
liberara la compra de délares
paratenenciay ahorro.

Rayo fatal en
Villa Gesell

Cuatro jévenes perdieron laviday
varias personas resultaron heridas
por la caida de unrayo enun
Balneario de Villa Gesell.

La Haya pone fin al
conflicto limitrofe de
Peru-Chile

En una decision histérica que cierraun
conflicto de méas de 140 anos, la Corte
Internacional de Justicia le otorgé a Lima
buena parte del territorio maritimo
reclamado, pero reservé para Santiago la
zona pesquera mas rica.

Devaluacion

Enero cerré con la mayor
devaluacién de los Ultimos 12
anos. Se registré una
devaluacion del 18,6%. Fue
sustentada y administrada por el
Gobierno.

Reaparicion publica
de la Presidenta

Tras mas de un mes de silencio, en
conferencia de prensa la Presidenta
presento el Plan ProgresAR para
jovenes de 18 a 24 anos.

Crisis en Ucrania

Las protestas callejeras por la
decision del gobierno
ucraniano de no asociarse a la
Union Europea se agravaron

dejando cinco muertos en el

peor enfrentamiento desde el
comienzo de la crisis.

Alud en Catamarca

Un alud sorprendié a la ciudad
catamarquena de El Rodeo,
dejando un saldo de 14 victimas
fatales.

. Cambios en el INDEC
indecg M e
s oo sscicny covon il E| | nstituto Nacional de

Estadisticas y Censos presenté
en nuevo Indice de precios al
Consumidor urbano.




Ley de Medios

La autoridad Federal de Servicios de

Comunicacion Audiovisual (AFSCA)

aprobé el plan deladecuacilén

presentado por el grupo Clarin para OH .

dividirse en seis unidades y asi Movilizaciones en

adecuarse alanueva ley. Venezuela

Jovenes estudiantes
universitarios y secundarios
tomaron las calles de Caracas en
rechazo al gobierno de Maduro.
Opositores se sumaron a las
protestas. Cientos de heridos y
varios fallecidos.

Apelacion Argentina

A ¥ e B | ante la Corte de EEUU
gAcuerdo entre Repsoly El gobierno argentino presenté ante

’ Z .
gel Gobierno Nacional la Corte Suprema de Estados Unidos

7 Han firmado un acuerdo que la apelac:lon corre?pontdlerllte ala
establece una compensacién ala cHaulza E1 aquecniientaj2 105
petrolera espanola de 5.000 oldouts.
millones de ddélares en bonos por la
expropiacion en 2012 del 51% de . . .
las acciones de YPF. Sergio Urribarri lanza su

candidatura presidencial

El gobernador de Entre Rios, Sergio Urribarri,
anticipd a un grupo de intendentes de esa
provincia que desea competir en las proximas
elecciones Primarias, Abiertas y Simultaneas
(PASQO) como candidato a la Presidencia.

Elecciones en El Salvador

Salvador Sanchez Cerén, dirigente del
partido de izquierda FMLN, gané las
elecciones, luego de un refiido
ballotage, en el que obtuvo una
diferencia de apenas 0,22%.

iﬂdeC Nuevo Indice de precios

o e o sty Cer reconoce la Inflacion

A partir de una nueva base

metodoldgica para confeccionar el
5 2 i M Vejor | igual | Peor | Ns/Nc
Indice, la inflacidn en enero fue del

3,7%.




Apertura de sesiones
ordinarias

. La presidenta Cristina Fernandez de
4 Kirchner inaugurd la 132 Asamblea
/ Legislativa. Su discurso estuvo

/ focalizado en |la economia, pero

/ también se refirié a la paritaria

s docente, el memorandum con Irany
" lacrisis en Venezuela.

Michelle Bachelet asumio
nuevamente

Asumio por segunda vez la Presidencia
de Chile. Buscara resolver los problemas
de la anterior gestion.

Narcotrdfico

En el mes de marzo los crimenes relacionados
al narcotrafico han aumentado notoriamente,
ocupando esta problematica uno de los

primeros lugares en la agenda politica y social.

Denuncia contra el Juez Oyarbide

Se investiga por qué frend una serie de allanamientos
que él mismo habia ordenado- después de recibir una
llamada del subsecretario de Legal y Técnica, Carlos
Liuzzi, el segundo de Carlos Zannini.

Quita de subsidios

El Gobierno anuncié el recorte de
subsidios al consumo de servicios
de gas y agua. Reduciendo en un
20% el subsidio global.

10 de abril: paro general

Se fijé |la fecha del paro nacional por 24 horas

convocado por Hugo Moyano y Luis Barrionuevo.

Se veran afectados el transporte, la educacion, la
salud, la actividad bancaria y el suministro de
combustible.

Inflacion de febrero

La inflacion para el mes de febrero fu
del 3,4% segun el IPC elaborado por
Indec con la asistencia técnica del
Fondo Monetario Internacional.

Instituto Nacional de Estadistica y Censos
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Reforma del
Cddigo Penal

Lideres de la oposicién nacional se
han declarado en contra del
anteproyecto de reforma que
modificaria gran parte de Cddigo
Penal impulsado por el Gobierno
Nacional.

Mauricio Macri se muestra
como presidenciable

El Jefe de Gobierno portefio de gira por
Estados Unidos y Pert se mostré como "el
candidato del cambio"y presenté al PRO
cémo la opcidn progresista.

777, .
v Paro docente: gremios

, # rechazaron las paritarias

’ Durante 17 dias no hubo clases, fue el
’ paro mas largo de |a historia de la
¢ brovincia de Buenos Aires.

Crisis politica por Crimea

El 85 por ciento de |la gente voté en
Referéndum a favor de pertenecer al
gobierno de Moscu, la resolucién anunci
que ya no se aplican las leyes de Ucrania g
y que el gobierno de Kiev ya no tiene
autoridad sobre |a Peninsula.

Sergio Massa de gira por EE.UU.

Con miras a las elecciones nacionales del proximo
ano, el diputado nacional y titular del Frente
Renovador, Sergio Massa, realizé una gira por
Estados Unidos. El mes pasado estuvé en México.

Tragedia de Once: comenzg
el Juicio oral

Comenzo el juicio a 29 acusados del accidente
ferroviario, entre ellos los ex Secretarios de Transporte
Ricardo Jaime y Juan Pablo Schiavi. Un grupo de
familiares de victimas de la tragedia de Once, acordaron
una indemnizacion con TBA, retirandose asi del proceso.




Este comienzo de afio rompid con la premisa, a veces sostenida, de que “el afio politico” empieza en
marzo, a lo sumo con la discusion salarial docente que se realiza sobre la primera semana de clases.
Podia pensarse que habria cierta actividad, pero nadie podia suponer que ibamos a tener un primer
trimestre con tanto movimiento: devaluacion del peso, liberacion del cepo cambiario, conflicto
docente extendido, busqueda de firmas del Frente Renovador contra el nuevo cédigo penal, quita de
subsidios, nuevo |IPC con altos valores de inflacion, aprobacion del plan de adecuacion de Clarin,
acuerdo con Repsol, entre otros.

Vale preguntarse, sha sucedido algo para tener un primer trimestre tan activo? Sin dudas, al menos
dos elementos. Las elecciones pasadas, por un lado, que detuvieron el suefio de una “Cristina eterna”
y largé la discusion hacia el 2015, y por otro, el recuento por parte del oficialismo de que la economia
debia ser retocada para transitar mejor hacia el fin del mandato.

Ahora bien, mientras la politica en general mira hacia el 2015, |la sociedad sigue mirando el 2014,
donde continua mencionando a la seguridad como uno de los principales problemas a resolver, pero
crece mes a mes la preocupacién asociada a lo econémico en términos de inflacion, salarios, empleo,
etcétera, y donde no encuentra grandes o claros interlocutores, lo que genera un contexto de
pesimismo y preocupacion como hace tiempo no se veia en el pais.

Este trimestre cierra con muchos dirigentes con aspiraciones (Binner, Cobos, Scioli, Massa, Macri,
Sanz, Capitanich, Urribarri, De la Sota, Urtubey, Randazzo, entre otros) que puestos en escenarios
electorales dejan pocos indecisos, pero no hay que confundir decision de voto en simulaciones, con
un grado claro de convicciéon sobre esa decision mencionada. El grueso de los electores manifiestan
poder votar eventualmente a varios candidatos sin que esto sea un tema o un problema, algo que se
da porgue existen potenciales votantes mezclados o compartidos por varios candidatos en
porcentajes nunca antes vistos.

Estos primeros tres meses, entonces, dejan a varios candidatos, muy parecidos para gran parte de la
sociedad, que tiene bastante claro lo que le preocupa y como quiere vivir, pero no tan claro quién
puede profundamente representar todo ello. El desafio, para los proximos meses, para la dirigencia
no es facil: para los oficialistas remite a comunicar decisiones dificiles y buscar algtn tipo de
continuidad; para los opositores, responde a posicionarse, diferenciarse y lograr cumplir con
expectativas generadas. Nada de eso sera sencillo.

Empezaremos el segundo trimestre con un contexto de pesimismo generalizado en la sociedad que
tendra menos poder adquisitivo, con preocupaciones que aumentan sobre lo cotidiano y con una
dirigencia con altos niveles de actividad pero que parecen no responder a la demanda de los
electores. La politica -parece- seguira hablando entre ella y |la sociedad esperando. No se puede decir
con lo que ha pasado en este comienzo de ano quien sera el ganador del 2015, pero si se puede decir
que este primer trimestre ya es parte de la carrera presidencial y que puede resultar ganador
cualquiera, tal vez, hasta alguien en quien todavia no estamos pensando.
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Tras el revés electoral sufrido en octubre pasado por el oficialismo, afirmabamos que la estrategia del
gobierno en materia de politica econdmica de cara a los dos afos restantes para las elecciones presidenciales
de 2015 se basaria en tres direcciones: recuperar la capacidad fiscal, ganarle tiempo a la restriccion externa, y
corregir la tendencia hacia la apreciacién de la moneda.

Los sucesos observados desde aquel entonces permiten confirmar nuestros prondsticos. El primer paso dado
por el gobierno fue ensayar un acercamiento a los mercados financieros internacionales. La negociacién con
Repsol para determinar un pago por la expropiacion de su participacion en YPF y el reconocimiento de la
deudas con sentencia firme en el CIADI, la publicaciéon de un nuevo IPC mas cercano a larealidad, y la
reapertura del canje a fines del ano pasado darian cuenta de la intencién oficial de acceder a nuevos fondos.

Mas tarde, a fines de enero de 2014, sobrevino el ajuste monetario/cambiario, de la mano de una maxi
devaluacion (que significé un debilitamiento interanual del peso de 61% en el primer mes del ano), y del
apreton monetario que le sucedié. Ademas, el gobierno acompand este cambio de estrategia con una serie de
medidas para contener los efectos de esa decision, como la flexibilizacion del cepo para dar lugar a cierto
ahorro, la reduccién en la posicién neta de délares de los bancos, la suba de los encajes para los depositos en
moneda extranjera, y las presiones a las cerealeras para que liquiden stocks. Con todo, se puede decir que este
golpe de timon resultoé exitoso, dado que -al menos temporalmente- permitio planchar el dolar en el mercado
oficial y reducir la cotizacion en el paralelo, al tiempo que las reservas dejaron de caer.

Finalmente, la semana pasada asistimos a un nuevo capitulo de la economia del ajuste, cuando el Ministro de
Economia, Axel Kicillof, junto con el Ministro de Planificacion, Julio de Vido, anunciaron un recorte en los
subsidios al gas y al agua. Lo que seglin nuestra vision, constituia un paso indispensable en la tarea de resolver
los principales desequilibrios macroeconémicos existentes. De hecho, semanas atras argumentabamos que
aun cuando la nueva estrategia monetaria/cambiaria parecia acertada, seria imposible para el BCRA llevar a
cabo las correcciones por si sélo, sin que mediara también un esfuerzo fiscal.

En este sentido, creemos que el reciente anuncio de recorte de subsidios apunta en la direccién correcta, pero,
y tal como esperabamos, deja sabor a poco. Es que, si bien el impacto sobre las facturas de la quita de subsidios
sera de magnitud, con un costo social y politico no despreciable para el oficialismo, su efecto sobre las cuentas
publicas y sobre la balanza comercial no resultaria significativo. En el primer caso, el ahorro para el Tesoro
resultaria de apenas 0,3% del PIB, sobre un universo de subsidios de 4,5% del producto. Mientras que su
efecto sobre el déficit energético también seria bajo, dado que la medida alcanza sélo a la demanda residencial
y comercial, que es poco elastica, y ademas no plantea un sendero futuro de actualizacién de tarifas. Por tanto,
el reciente anuncio poco contribuira a corregir los desbalances que han hundido a la politica en un circulo
vicioso, y apagado el crecimiento econémico.

Asi, los eventos que se sucedieron desde comienzos de ano reflejan lo pronosticado en nuestro escenario
base. El gobierno parece dispuesto a hacerse cargo del ajuste -y no esperar a que se imponga solo-, pero
encara los cambios de manera desordenaday sin un plan integral. Esto dara como resultado una economia
contrayéndose en 2014, y con una tasa de inflacion en ascenso. E impedira una recuperacién mas rapida el aho
proximo, dado que los desequilibrios seguirdn vigentes en mayor o menor medida, y las condiciones para un
repunte de la inversion continuaran siendo débiles.
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