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Logran refinanciar
vencimientos por
$ 14 billones

LICETACIGN. La Secretaria de
Finanzas convalidd la tasa
esperada por el mercado

¥ no libers pesos.

Analistas lo consideran

un hecho positivo.

E Gobierno nacional logro el
relinanciamiento de vencimientos
por $14 billones, 4 una [asa prome-
dic de 35%, en bnea con 1as expec-
tativas del mercado. con lo cual
decidio ne Bberar esos a la plaza.

La Sceretarla de Finanzas recibid
ofertas de las enfidades locales por
$ 1468 billones, de los cuales tomd
$13.99 billones. La decision de no
liberar pesos fue unto de los motivos
que mantuvo al délar en calma y
Tampoco se preve un impacto sobre
latasa de interds.

El rotlover alcanzo al 96,48%, lo
cual implica que debera pagar en
efectivo wnos $ 700 mil millones,
gue saldrdn de su cuenta en el
Tesoro nacional, que acmalmente
acumula $ 4.2 billones.

“Es nn porcentaje de roflover
inferesante, sobre todo enicido en
crenka los pocos pesas que le gue-
dan al Tescro en {a cuenta del
BCRA. Se estiran plazos y se evita
concentracion”, sefialé el econo-
1ista Cristian Buleler

Blhechoe de gue ka ofertz de log
bancos se haya nhicado cercadel
fotal de log vercimmicntos se inter-
prefa como ina decision de mante-
ner liguidez ante la proximidad de
fin de ano, tiempo en gue aumenta

la demanda de dinero. Enionces, los
bancos prefieren mantener bajo
conirol of mancio del dincro.

Ademas, se observd una mayor
demandsa de los instrumentas a
mas corto plazo {febrero) a una (asa
de 37%. 1o que implica que el Tesoro
Ppago unus dos punios de mas para
obtener esos fondos ($ 5 billones),

“La demanda de cobertura. sea
inflacion o délar, recibis poco inte-
rés; en linea con 1o esperado, Esto
indica tambien que [as tasas reales
han comprimidoe mucho y gue el
interés mayermenie pasa porlos
instrumentos a tasa fija”, senzld brie
Ritondale de Puente.

El resultado de la lcitacion hace
que Ios economistas tambdicn pon-
uan el foco sobre qué decisiones
tomars el Gobierno para remoneti-
zar la economia e incentivar La
conduociin economica ya aviso
que fa creacion de pesos serd sélo
conira una demanda genuina a par-
tir de la expansion de la economia.

Desde ellacto politico, el Gobier-
nu mantiene en carpefa el proyecto
de “Inocencia fiscal”, que podra sex
tratado dorante las  sesiones
extraordinarias que se injciaran el
10 de diciembre. La iniciadva busca
incentivar el use de “dolares o
pesos del colchdn”™ y guene salena
circulacion ante el temor cle ser
observados por Arca.

El mercado cambiaric mostro
subas en el dolar en sus versiones
oficiales y una baja en cl paralelo.
Ll Banco Nacidén ajusto su pizarraa
$1.475 parala venta.
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ATENCION. Elferal-Fundacian Mediterranea yla Fundacmn Capital, cortios ojos puestos en Ias experlenc\as de b|manetansmo

Elleral suma a Redrado y
analizan el bimonetarismo

SINERGIA. La Fundacion Capital v la entidad cordobesa trabajardn
en forma conjunta investigaciones sobre el frente fiscal y 1as reformas.

Walter Glannoni
welannoni@iavozdelinterioncom.ar

Elleral dela Fundacion Medite-
rranea y la Fundacion Capital. que
encabeza Mari{n Redrado. expresi-
dente del Banco Central, sellardn el
proximo martes wia allanza instit-
cional destinada a trabajar en con-
junto diversas tematlcas vinculadas
conla economia argentina,

El anuncio se formalizard el 2 de
diclembre cn Buenos Aires, en el
marco de una conferencia madlsiral
del presidente del Banco Central y
Rkeserva del Pert. Tulio Velarde.
reconocido por surol en el proceso
que permitio a su pals sostener un
sendero de crecimiento pese a las
conlroversias politicas.

La entidad cordobesa, presidida
por el exministro de Finanzas Osval-
tlo Giordano, busca sumar sinergias
con el centro de andlisis tivigido por
Redraclo. Ambos economistas coin-
cidieron csta somana en Cordoba,
donde Redrado participo del Forum
Pyme 2025 y adelantd fos linea-
mientos del irabajo conjunto.

La articidacion entre las dos fun-
daciones apuiia a iniegrar capaci-
dades técnicas v generar propliestas
“desde una mirada federal”, con
énfasis en las reformas que el
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(Gobierno de Javier Milei pretende
impuisar en materia fiscal, laboral y
monetaria.

Redrado desiacd la complemen-
tariedad de los equipos. Sefals que
Giordano posee una amplia trayec-
torla entemas previsionales y tribu-
tarios mientras gue Fundacion
Capital concentra su experiencia
e cuestiones monetarias y finan-
cieras.

El economista explico que ki pro-
Xima scmana, con la presencia de
Velarde. se analizard el funciona-
miento del bimonetarismo pergano
v su posthle aplicabitidad al caso
argentino.

Aclard que en el pais usar pesos o
dolares para kg transacciones no es
una decision programacda de politica
econoniica, Sino un comportamien-
to arraigado en la poblacion que
ahoma ¥ comercia en fos monedas
¥ {ue requiere imayor ransparencia.
Una forma de darle esa condicion es
mediante una ley espectiica, indico
Redrade.

El economista menciona la nece-
sldad de una “revelucion federal”
que permita redefinir el sisrema i-
butaric y avanzar hacia un esquema
de corresponsablidad fiscal para las
provincias. Subraya que oxiste coin-
cidencia plena entre ambas funda-
ciones en fanecesidad de eliminar
asignaciones especificas que restan
recursos ala coparticipacion y com-
plican las finanzas provinciales.

Exn cuantoe a las reformas en cler-
nes. ¢l leral indico en su pagina web
que la Encuesta Permanente de
Hogarcs (EPH} muestra que
43% de los ocupados trabaja en la
informatidad y que este fendmeno
$e CONCenlra en Micro y peguertas
EIpIesas.

Formalizar implica costos altos
gue desalientan el registre laboral.
Para reducir la infermalidad sc
necesitan reglas establey, menores
cargas patronales para pequefos
empleadores, incentivos fiscales y
simplificacién Impositiva gue per-

mitan avanzar hacia una mayor
formalizacidn y productividad, enp-
merd.

Periicrece pese atodo

Las entidades siguen con especial
atencién la experiencia del Pern
(Velarde (ambién disert¢ en Cordo-
ba, tiempo Alras), un pafs que pese a
sus controversias politicas jogrd
blindar su economia y consolidar un
desempenio notable cn das nlfimas
décadas.

Segrin datos del Banco Mundial,
en 2024, e PIB peruano crecit 33%
respecto de 2023 y en 2025, en el
tercer rimaestre, moesird una cxpan-
sion interanual de 3A4%. Entre 2010 y
2{19. la economia redistro un creci-
miento promedio de 4,5% anual y
entre 2015 ¥ 2019 alcanzo un fibmo
de 3,2%.

La panderia de 2020 generd una
fuerte caida, pero en 2021 el pais
tuve una de 1as recuperaciones maAs
marcadas de laregion.

En ¢l largo plazo. entre 1993 v
2019, Pertt promedid un crecimiento
anal de 4,89 eracias A uia combi-
nacion de estabilitad macroecons-
mica, peliticas fiscales pradentes v
un entorno favorable para la
version.

Durante el evento del 2 cle
diciembre, flonde Velarde sers la
figura cenrral, las fndaciones deta-
Hargn los equipos wonicos nvolu-
crados ¥ los objetivos de esta inte-
gracion,

La Fundacion Mediterrdnea ya
habia mostracdo apertura insttucio-
nal cuande designo a Carlos
Melconian comoe presidente del lera
y le encargs la elaboracion de un
plan econdémico que iba a ser pre-
sentado a los candidatos presiden-
ciales de 2023,

De hecho, ese trabajo le fue
expuesto a Patricia Bullricl:, quicn
cncabezaba la postulacion prosi-
dencial de Juntos por el Cambio.
Luego, con el trinnfo de Milei. Ia
ostrategia quedd desactivada.
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