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Captura de profugos de
triple crimen

Tras 15 dias de intensa blsqueda las
fuerzas de seguridad lograron detener, en
Santa Fe, a los tres profugos del Triple
Crimen: Martiny Cristian Lanatta y Victor
Schillaci, en medio de versiones cruzadas
sobre la complicidad policial en |a fuga.

Esta detencién abre la polémica
sobre si el apresamiento es
legal o si Milagro Sala esta

amparada por los fueros

otorgados por ser diputada por
el Parlamento del Mercosur.

. Aumento tarifa de Luz

El ministro de Energia nacional, Juan Jlosé
Aranguren, oficializé un aumentoen las tarifas de luz
bajo la resolucion 1/2016.

De acuerdo con su contenido los cargos fijos de la
boleta tendrdn aumentos de entre 22% y 378%,
mientras que los cargos variables tendran subas de
entre 143% y 200%, segin el nivel de consumo de
cada usuario.

La Resolucion instruye a EDENOR S.A v a EDESUR
S.A, a implementar. a partir de la facturacion que se
emita desde el 1 de marzo de 2016, el nuevo
esquema de liguidacion mensual de los ciclos de
lectura bimestral y el sistema de bonificacion por
ahorro en los consumos”.
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“Estuidhd Feslizado &n 1OFiTa Miets por encuesias telafansras sl Intersss del gals, v
releyamisnto doeniciliaria en el Gran Buenes Alres Fecha da realizacide g2l evtudier 203l
29 geenerg de 2016 Cantidad de casos: 900 Margen de error: +4 327 %
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Detencion Milagro Sala en
Jujuy

Milagro Sala, jefa de la Tupac Amaru y
maxima referente de las organizaciones
sociales kirchneristas , fue detenida acusada
s Oeinstigar a cometer delitos v tumultos,
" luegode 33 dias de acampe frente 3 |3 Casa
i de Gobierno de Jujuy

Mauricio Macri en Davos

Fue |a primera visita de un mandatario
argenting al Foro Economico de Davos en 13
anos. Macri mantuvo encuentros con el
vicepresidente de Estados Unidos Joseph
Biden, v el primer ministro britdnico, David
Cameron.

Cabe destacar que en 2l comité que acompand
al presidente se encontraba el lider opositor
Sergio Massa.

iUsted cree que las tarifas que actualmente
n paga por la luz y el gas son mas bajas de lo que
deberian ser, estan bien o son mas altas de lo
que deberian ser?™

€

36%

Son torifas mads

4 Las warifas
bajas de lo qua :
deberian ser estan bien
Son tarifas mas
altas de lo que ‘, MNs-Nc

deberan ser
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gUsted cree que ko resolucion del
conflicto con los holdouts/fondos
buitres, afectario muy D

Fractura del bloque

positivamente, positvamente,
e ol
A VaOmEente su si on i
. e S FPV - PJ en diputados
s
: En plena interna del peronism |
i a7a derr Ota electoral de 2015, doce jli ;E:rigﬂs
. decidlieron dfé_iar el blogue del FPV v armar
Jno nuevo, junto a otros legisladores del
: o I.)E-r{]‘l"l[r:mﬂ disidente. Este quishre Eenera
que el FP‘IJ abandane sy EDﬁdlflﬂl‘lhtﬂr'l‘-'!D
: @ primera minor '2 en manos del interbloque
Cambiemos. o
10 e
. L::ls |_',|F4II'|\‘_'HJE|_|E'5 promotores de la fractura
: - UEron el ex titular de 13 Anses Diiezo Bossio
- ¥ € gremialista de Smata Oscar Romern

 feb16
& mm‘:ﬂ’m @ Posivomente Negotivamente
.mwm“mu .“*P-“‘. .
. ;E;:Ie i?iu:i:ibm marca el ocaso
: Kirchnerismo? ;Podr3
Oferta de pago Holdouts /L Mauricio Macri acaparar ests
Argentina presentd una oferta de pago a los crisis para nbtemrqunrumm
holdouts, los acreedores que rechazaron los diputados?

canjes de titulos de 2005 y 2010, gue contempla
una quita de alrededor del 25% sobre el valor de
sus reclamos.

La propuesta a los bonistas estd sujeta a dos . -

condiciones: debe ser aprobada por el Congreso, Visita dE anmls Hﬂuﬂnde

que debe derogar la llamada "ley cerrojo’, v Griesa

tiene gue levantar el mandato judicial que le El presidente de Francia, Frangois Hollande, se

impide a [a Argentina realizar pagos a los bonistas reunid con el Presidente Mauricio Macri con el

que participaron de los canjes de 2005 v 2010, objetivo de relanzar las relaciones bilaterales.

El saldo de la reunion fue el respaldo de

------------- Hollande a la candidatura argentina a la

QOCDE. Anuncid gue facilitaran créditos a la
exportacion para las empresas que se radiquen
& enel pais

Paro nacional contra los

despidos
.— L
La Asociacion de Trabajadores del Estado (ATE)
que a nivel nacional conducen Hugo Godoy v Julio 4 ! e
Fuentes, las Centrales de los Trabajadores 2 - Referendum Bolivia
Argentinos (CTA) de Hugo Yasky y la Auténoma : - .
(CTAA) de Pablo Micheli, sindicatos adheridos a Los bolivianos dijeron "Na” a permitir que
esos sectores vy entidades sociales llevaron el presidente Evo Morales se presente un
adelante el paro y la jornada nacional de protesta cuarto mandado, Se trata de su primera
¥ reclamos de varias demandas. derrota electoralen 10 anos.
La primera gran movilizacion contra el nuevo El "No" se impuso en seis de los nueve
gobierno se llevd a cabo con las consignas: de departamentos del pais. El "5i" perdié en
rechazar los despidos de empleados del Estado y todas las capitales. En la unica ciudad
exigir su reincorporacion, asi como, repudiar el importante donde gand fue en El Alto.
protocolo de seguridad que puso en vigencia la E5t="'5_ ciudades concentran el 54,6% del
ministra Patricia Bullrich padron electoral.
* Eztudia realizado en forma mixta por encuestas tetafdnicas al Interiar def paisy
. . . relevamientn domiciliarso en 2l Gran Buenas Aires. Fecha de realizacion ded estudio: 12 2l
1% defebrero de 2014 . Cantidad de casos: P00 Margen de error +- 327 &
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Pacto con acreedores

E! Gobier no Cerro un acuerdo con los cuatro
fondos buitres mas duros, Elliot Management

| 11 i - 1 : '
Aurc—.lu:._ Capital, Dadivon Kempner v
Bracetlr.-.;!g-:_ Capital, a qQuisnes L1
comprometio a pagarles, al contado, US$
4653 millones, el 75% dal monto gue
reclamaban por las sentencias 3 favor Qe
obtuvieron en el tribunal de Lriesa v en el
resto del mundo. o

Inauguracion de
sesiones ordinarias

El presidente Maur miu_Ma{ri INauguro
sl 134° periodo de sesiones ordinarias
del Congreso con un discurso en & que
hizo referencia a la agenda herm;lada.
expuso los lineamientos r:h':_:u gobierno
v enfatizd el llamado a la union de todos
los argentings.

El acuerdo tiene una fecha de vencimiento, El
Longreso debe derogar la ley cerrojo v la ley
de pago soberano, y el Gobierno debe emitir
:d'.:-u_u.']&. reunir el dinero y pagaries al contado a
o5 fondos antes del 14 de abril.

P

—_ N Qﬂ Con el cierre del conflictoy la ® - - - -
'

reapertura al financiamiento
Aprobacion acuerdo ! M externo, el Gobierno de
H0|dﬂl.ll5 I auricio MHrItiﬂﬂEEIdﬁaﬂb
de sostener |a expectativa qué
Luego de un arduo debate, tanto en la este endeudamientu no
Cimara de Diputados como en la de afectara al metro cuadrado de
Senadores, el Poder Ejecutivo logro la los mnﬂﬂﬂ!\.
aprobacion del proyecto gue lo habilita a
pagar 11,684 millones de dolares en efectivo
para cemrar ef litigio, gue se recaudaran
mediante |a colocacion de bonos por 12,500 . o e
millones de dolares antes del 14 de abril, EEUU ordeno la desclasificacion
fecha gue fue acordada entre ambas partes. de archivos sobre la dictadura

=] El presidente de los Estados Unidos, Barack Obama,
impulisd lz desclasificacidn de nuevos documentos

- Expectativa Gobierno 5 la_desclasi n :
sobre la Oltima dictadura militar, incluidos, por

HF_I._IHGIQ Macri primera vez, archivos milltares v de inteligencia.
T e
@. El secretario de Derechos Humanos, Claudio Awvruj,
.

advirtio que esta desclasificacion llevara un proceso
- ' de mas o menos un aho ¥y medio para divisar y
= e N analizar sucontenido e impacto.

Barack Obama en
# Argentina

El presidente de Estados Unidos, Barack
Obama, visitd Argentina luego de su viaje
historico a Cuba en &l marco de su gira
Latinoamericana a tres meses del fin de su
mandato.

0+ 9
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Su presenciz se comunico como un voto de
confianza en la Argentina y un signo de
Estacumpliendo . Mo las e<td cumplienda apoyo a la nueva politica de apertura del

¥ Pl ek presidente Mauricio Macri. A

COn 5iE expectativas

Mo LS 518 cummpliends Pis-Ric
perc necesita tiempo
park haceris

* Estudio realizago &n ferma mixta por encuestat teiefdnicas al Interior ded pals v
rolevamésnto domicifiario en el Gran Busnos Airez. Fecha de realizacion del estudin: 14
al 22 de marze de 2018 Cantidad de cases: 702 Margen oe frror, +- 334 5%




LAS TRES AGENDAS DE LOS PRIMEROS

Se han escrito rios de tinta respecto de los
periodos de luna de miel presidenciales. R
Diversos cientistas politicos han encontrado e ekt et
cierta unanimidad en el tema colocado a los : ‘
cien dias como un parametro casi universala la -
hora de analizar las nuevas gestiones. Para no
perder lo costumbre, el caso argentino parece

destinado a quebrar con esta premisa. Ciertas .
caracteristicas de la herencia economica
parecian otorgarle al nuevo gobierno una luna
de miel mas corta de lo habitual, al tener que
encarar determinadas decisiones poco

populares (devaluacion, sinceramiento de 6% yf A Mejor
tarifas, reduccion del gasto publico, entre il A i
otras) en los primeros meses de su

administracion. Por el contrario, a pesar de - Peor
avanzar en esta agenda, la imagen publica del N AN

presidente sigue sosteniendo niveles de apoyo
sumamente altos, extendiendo su periodo de
gracia por mas tiempo del pronosticado.

Si bien los resultados electorales del 22 de noviembre pasados parecen retratar una Argentina
dividida en dos, la realidod muestra, como casi siempre, que la complejidad es mayor. De esta
manera, pudemus caracterizar a la sociedad en tres grandes grupos: cerca de un 25/30% se
definen como fervientes defensores de Cambiemos, y del PRO en particular. Aproximadamente
otro 25/30% posee un rechazo estructural y casi inmodificable ante la figura del presidente. El
restante 40/50% se encuentra expectante, con matices de apoyo en base a temas especificos
pero, por el momento, manifestando una aprobacion general.

El gran control de lo agenda publica ha sido unao caoracteristica casi unanime durante el
kirchnerismo (especialmente en las primeras dos gestiones). Esta nueva administracion
tambien explica parte de sus niveles de aceptacion al analizar como, pero fundamentalmente
que tipo de agenda logra manejar: la heredada, la imprevisible y la propia. Por un lado, debe
lidiar con las consecuencias (principalmente economicas) que provienen de la anterior gestion.
Esto agendo posee elementos negativos irreducibles (una suba en las tarifas nunca aumentara
la imagen positiva del presidente). En segundo término, habra que analizar caso a caso como el
gobierno logra enfrentar los desafios del dia a dia (la trlple fuga de los presos, una inundacion o
un putenclnl caso de cnrrupnlnn} Por ultimo, cuanto puede ocupar |mpnn|t-:-ndu su prnpln
dinamica y como reacciona la sociedad al respecto. Aqui encontramos como aristas principales
un manejo distinto de la politica exterior, digitalizacion y apertura de la informacion publica,
suba del minimo no imponible o una reforma politica.

Una de las claves para intentar comprender estos primeros cien dias puede estar en ese
40/50% de los argentinos que se ubica entre ambos extremos casi radicalizados. Para este
segmento, buena parte de la agenda heredada es entendida en responsabilidad compartida con
la anterior administracion. En otras palabras, la inflacion preocupa y mucho, pero existia
previamente. Si bien nadie festeja un aumento tarifario en gas y luz, los precios pagados en
gran parte del drea metropolitana de Buenos Aires eran entendidos como particularmente
bajos. La gran dificultad de esta agenda es que tiene fecha de vencimiento. El interrogante es
cuando esta responsabilidad deja de ser entendida como “K™ y pasa a ser absoluta causalidad
"M
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1En qué grado cree usted que las medidas
iniciales del gobierno de Mauricio Macri, son
consecuencia de las politicas adoptadas por el

gobierno kirchnerista? Este proceso es inevitable y podra ser

paulatinamente combatido mientras haya
_m pocos errores en la agenda coyuntural,
pero sobre todo, en el avance de su propia
€ temdtica. Macri estd en pleno desarrollo
- de establecer su significado como
16% presidente, o dicho de otro modo,
comenzando a escribir su propio libro.
Gran parte de esta dinamica se explica por
un proceso de diferenciacion con Ia
anterior gestion. La visita de Barack
.@ Obama puede enmarcarse dentro de este
analisis. Si bien puede parecer exagerado
afirmar que estabamos “afuera del
mundo”, lo cierto es que wuna
normalizacion de las relaciones con los
M Mucho [l Bastante F Nada [l Ns-N Estados Unidos parecen ser la forma mads
rqcliunul de transcurrir en este nuevo
siglo.

El desafio sera ocupar lo agenda publica con la propia, intentando relacionar y comunicar los
vinculos existentes entre los grandes ejes de gestion con la agenda del metro cuadrado de los
argentinos. En otras palabras, para sostener los niveles de aprobacion publica actuales, debera
poder vincular el nuevo rol de nuestro pais en relacion al sistema financiero internacional, o las
relaciones con los Estados Unidos, con mejoras palpables en el dia a dia de los ciudadanos.

El manejo de las tres agendas es lo que explico buena parte de los pasados cien dias de
gobierno y, seguramente, serd fundamental para comprender la dindmica en términos de
opinion publica, de los proximos cien. Claro que, en nuestro pais, eso es hablar de larguisimo
plazo.

o90Qs
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.
b
Juan Manuel Germano
Director de Comunicacion Institucional

y Asuntos Corporativos de Isonomia
Consultores



LOS PRIMEROS 100 DIAS DE MACRI:

AVANCES Y DESAFIOS HACIA ADELANTE

El gobierno que acaba de cumplir 100 dias de gestion ha hecho significativos avances en
materia de politica economica, apuntando a corregir los desequilibrios existentes y recuperar el
crecimiento. Sin embargo, los desafios gue se ciernen en el horizonte no son menos
importantes. El principal pareciera estar dado por el manejo de las expectativas: las
autoridades no han logrado aun anclarlas en torno a un valor esperado para la inflacion, el tipo
de cambio, y la actividad economica, lo que constituye el principal interrogante sobre el éxito
del programa economico para este ano.

Nadie puede negar que el gobierno recibio una pesada herencia. Una economia estancada -
excesivamente dependiente del consumo, y enemiga de las inversiones y las exportaciones-,
importantes desequilibrios macroeconomicos (fiscal, monetario y externo, con una elevada
inflacion y una fuerte distorsion de precios relativos como telén de fondo), y un Estado
excesivamente grande y proclive a las intervenciones discrecionales, son los principales lastres
que dejo la pasada década. Tampoco pueden desconocerse los importantes condicionantes
politicos existentes -como la ausencia de mayorias propias en el Congreso-, y externos -donde
el principal es la crisis que atraviesa Brasil, pero también commodities mas bajos, un ddlar
apreciandose y volatilidad en los mercados financieros internacionales-. Podria decirse que se
trata de una bienvenida no muy amigable para la nueva gestion.

En este marco, los primeros tres meses y medio de gobierno macrista estuvieron signados por
el vértigo. Una buena cantidad de anuncios marco la agenda durante este periodo, en que la
flamante gestion sin dudas "mostro sus cartas™. En el plano economico, la estrategia apunto a
corregir los desbalances, pero cuidando que las medidas sean viables politicamente, tolerables
en lo social, y compatibles con un buen funcionamiento microeconémico.

El primer y rapido avance fue la salida del cepo cambiario en diciembre mismo, junto a la
instalacion de un régimen de flotacion cambiaria “sucia™. Esta medida de shock probo ser
mucho mas sencilla de lo que se esperaba, y si bien a mediados de febrero aparecieron
tensiones en el mercado cambiario, no es un error afirmar que eliminar el sinfin de
restricciones que regian el mercado cambiario fue la primera victoria que se anoto el equipo
economico.

Lo segunda pata de las correcciones se asocio a la reduccion del déficit fiscal, donde en
contraste, primo la gradualidad. De hecho, segun el programa oficial recuperar el equilibrio de
las cuentas publicas llevard cuatro anos, v en 2016 se apunta a recortar el déficit en solo un
punto del producto. Para darle consistencia economica a esta estrategia, el gobierno ha
actuado rapidamente en pos de normalizar las relaciones con el mundo, y en particular en sellar
un acuerdo con los holdouts, de manera de garantizar el financiamiento via endeudamiento
externo durante la transicion. Algo que, salvo que oparezca un cisne negro, pareciera estar
asegurado, dado que ya se ha superado el escollo del Congresa.

En cuanto a la necesidad de conformar un marco compatible con un buen funcionamiento
microeconomico, el principal cambio esta daodo por la reduccion de las restricciones al
comercio exterior, la reduccion de las retenciones y la eliminacion del régimen de DJAI, signado
por la discrecionalidad. La suba de las tarifas energéticas tambien contribuye en este sentido.
Mientras tanto, aungque aun no se han hecho avances debido a las dificultodes que impone no
contar todavia con un indice oficial de inflacidn, las autoridades apuntan también a desarrollar
un mercado de capitales local (se habla de instalar un mecanismo como el de la Unidad de
Fomento vigente en Chile), de manera de canalizar el ahorro en crédito e inversiones en
moneda domeéstica. Desde los trabajos de los economistas McKinnon y Shaw, de mediados de
los setenta, se sabe que sin desarrollo financiero no hay desarrollo econémico posible.



Pero entonces, ;qué puede esperarse hacia adelante? En lo inmediato, no sorprende el
impacto negativo que este giro de 180 grados ha tenido sobre la actividad, y en especial sobre
la inflacion. Sin embargo, la pregunta relevante pasa por si con lo hecho hasta aqui sera
suficiente para volver a crecer y crear empleo en el corto plazo, y sostener este proceso en el
tiempo. Las autoridades apuestan a que la eliminacion del cepo y la normalizacion de las
relaciones con el mundo y con las empresas locales, junto o la correccion de los precms
relativos, sentaran las bases para lo recuperunmn de la mvermﬁn y con ello, para el inicio de un
nuevo ciclo de expansion. Que la economia no demore mucho en repuntar y que la inflacion
ingrese en un sendero declinante con estabilidad del mercado cambiario serdan factores claves
para descomprimir tensiones, aumentar las chances de éxito del programa y consolidar el
poder politico que se necesita para seguir haciendo reformas. Pero, efectivamente, ;sera asi?
Nuestro escenario base asume que si.

Sin embargo, oun cuando los avances son mas que destacables, los desafios que se ciernen en
el horizonte no son menos importantes. El principal pareciera estar dodo por el manejo de las
expectativas: las autoridades no han logrado aun anclarlas en torno a un valor esperado para la
inflacién, el tipo de cambio, y la actividad econdmica, lo que abre interrogantes sobre el éxito
del programa econémico para este ano. En lineas generales, la clave parece centrarse en si la
gradualidad fiscal sera compatible con un manejo monetario y cambiario que permita a la vez
una desaceleracion de la inflacion, la estabilidad del tipo de cambio, y la recuperacion del
crecimiento en el corto plazo. Las principales dudas giran en torno a los siguientes factores:

@ Mercado cambiario: Aunque la liquidacion anticipada de dolares de la
cosecha aplaco las tensiones, y se descuenta un acuerdo con los hold
outs, el mercado luce apretado en términos de oferta y demanda de
divisas. En este marco, sera dificil evitar tensiones en la cotizacion del
ddlar, especialmente en la ultima parte del ano.

@ Inflacion: El desafio es que baje a 1,0%/1,5% mensual, pero el pass
through no concluyd, y aun resta esperar el impacto de los ajustes en
gas, transporte y ogua, recientemente anunciado. Mientras que
también sera clave como terminan cerrando las paritarias. Los
reclamos aun abiertos se ubican en general por encima del 30%,
mientras que algunos gremios (como comercio y SMATA) achicaron los
plazos, cerrando acuerdos a seis meses. Si bien esto ultimo podria
ayudar en caso que la inflacion inicie un sendero descendiente en los
proximos meses, podria en cambio alimentarla si la desaceleracion no
se materializa. Hay que tener en cuenta que para que la inflacion baje
se deben atacar dos tipos de factores: aquellos que la disparan (como la
monetizacion del déficit fiscal) y los que la mantienen elevada (donde
las expectativas juegan un rol clave, determinando la “inercia”
inflacionaria).

Finalmente, no hay que descuidar que el nuevo programa economico no explicitdo una pata
clave: un plan productivo para volver a crecer y direccionar el cambio estructural. Hasta
ahora, solo se sabe que el campo gano (pero debe invertir y para ello las expectativas
deben seguir siendo buenas), y que habra un plan de infraestructura si se consigue crédito.
Pero habra que tener una hoja de ruta clara en este sentido si es que realmente se quiere
que el crecimiento derive, de una vez por todas, en desarrollo

Dante Sica '
Director de ABECEB y ex secretario Sl
de Industria y Mineria de la Nacion ‘ v ]h




