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1. Moody’s mantiene calificaciéon Baal con
perspectiva estable de Panama

Moodys prevé un crecimiento del 4.5 % del PIB de Panamd en el 2021
"un poco superior al 4 % que sustenta el proyecto de presupuesto”
nacional presentado al Parlamento para su aprobacion, resalté el MEF.

Estados Unidos

2. Las nbéminas de empleadores privados en
EEUU tienen un alza moderada en agosto,
segun ADP

Las ndminas privadas aumentaron en 428.000 puestos el mes pasado,
segun un reporte del procesador de néminas ADP publicado el
miércoles. Economistas consultados por Reuters estimaban en
promedio un alza de 950.000.

Europa

3. Recuperacién econdémica y Brexit, retos de la
UE en el nuevo curso

La presidenta de la Comision Europea, Ursula von der Leyen, reune este
miércoles a sus comisarios para el tradicional seminario tras el receso
veraniego que da el pistoletazo de salida al nuevo afio politico, en el que
también intervendrd por videoconferencia la presidenta del Banco
Central Europeo, Christine Lagarde.

4. Alza del euro es nuevo reto para BCE en
recuperacién econdmica

El euro dio un salto de 12% en solo cinco meses desde el inicio de las
cuarentenas por coronavirus, sobrepasando los USS1,20 el martes por
primera vez en mds de dos afios. Inversionistas dicen que es posible que
haya mds ganancias en el futuro.

5. Alemania acumula demanda en deuda verde
con debut de US$7.700M

Recaudd 6.500 millones de euros (USS7.700 millones) con la venta a 10
afios, con una demanda mds de cinco veces superior en 33.000 millones
de euros. El fuerte interés de los inversionistas significé una valoracion
un punto base mds ajustado al bono convencional actual.

6. Barnier insiste en que la posicién de Londres
sobre el Brexit sigue sin moverse tras otro
encuentro informal

En un evento en el Instituto de Asuntos Internacionales y Europeos de
Irlanda, el diplomdtico francés ha reiterado su "preocupacion” por la
falta de compromiso de Reino Unido en materia de competencia y
pesca.

Mundo

7. Colombia apunta a firmas de EEUU que
buscan trasladarse de Asia

La iniciativa forma parte de un plan mds amplio para atraer US511.500
millones al afio en inversion extranjera directa no relacionada con
hidrocarburos para 2022, frente a un promedio de cerca de USS9.000
millones.

8. Subsidios de Brasil han hecho que pobreza se
acerque a un minimo

Alrededor de 66 millones de personas, o 30% de la poblacidn, han
estado recibiendo 600 reales (USS110) al mes, lo que convierte al
programa social en el mds ambicioso jamds emprendido en Brasil.

9. Argentina toma un respiro tras excelente
canje de deuda... Por ahora

El pais, uno de los mayores exportadores mundiales de granos, dijo el
lunes que reestructuro el 99% de los bonos elegibles en su acuerdo de
deuda, después de que casi todos los tenedores de bonos se sumaron,
en una gran victoria para una nacion sumida en la recesion y el default.

10. indices, monedas y futuros



1. Moody’s mantiene calificacion
Baal con perspectiva estable de
Panama

EFE

Moodys prevé un crecimiento del 4.5 % del PIB de
Panama en el 2021 "un poco superior al 4 % que
sustenta el proyecto de presupuesto” nacional
presentado al Parlamento para su aprobacion,
resalto el MEF.

La calificadora de riesgo Moodys mantuvo la calificacion
estable Baal a Panama3, y reajusté su prevision de caida
econdémica del pais a un 10 % este afio a causa de la pandemia
de el covid-19, informd este lunes el Gobierno panamefio.

"Moody’s, fundamenta la perspectiva estable de Ia
calificacion de riesgo de Panamd en que el crecimiento
econdmico seguird apoyando el perfil crediticio del pais y que
serd mas fuerte que el de sus pares"”, indicé el Ministerio de
Economiay Finanzas (MEF).

Otros sectores que impulsaran la recuperacidon econdmica de
Panama, "serdn la mineria y la inversiéon continua. Entre las
obras que estaran ejecutdndose en 2021 se encuentra la
tercera linea del Metro de Panama y varios proyectos viales",
agrego la informacion oficial.

El Ministerio de Economia y Finanzas sefiald que en opinidn
de la calificadora entre las fortalezas de Panama estad "una
expectativa de fuerte crecimiento econdmico a mediano
plazo, a pesar de una contraccién del 10 % que se espera este
afio producto a la pandemia del covid-19; un perfil de deuda
favorable con bajo riesgo de refinanciamiento, cero
exposicién a riesgo cambiario y el rol global del Canal de
Panama".

En abril pasado Moodys mantuvo la calificacion Baal de
Panama con perspectiva estable, pero calculé en un 1 % la

caida del producto interno bruto (PIB) este afio a causa de la
pandemia.

Moodys prevé un crecimiento del 4,5 % del PIB de Panama en
el 2021 "un poco superior al 4 % que sustenta el proyecto de
presupuesto" nacional presentado al Parlamento para su
aprobacion, resalté el MEF.

Pandemia elevard a 55% la informalidad y hasta un 25%
desempleo en Panama

Esa prevision "indica que aun con una disminucidon de
crecimiento econdmico en el 2020 por el Covid-19, las
fortalezas macroeconémicas del pais por su posicién como
hub logistico regional y por la inversion continua, apoyardn a
retorne a la senda de crecimiento el préximo ano", agrego la
cartera econdémica en un comunicado.

Panama fue una de las mas pujantes economias de la region
en la década pasada gracias a la inversién en grandes obras
de infraestructura, como la ampliacion de la Canal de Panama
o el Metro de la capital, pero el ritmo de crecimiento comenzé
a menguar en el 2013 hasta marca una expansion del 3 % en
el 2019, la mas baja de los ultimos afos.

"El crecimiento promedio anual del PIB de Panama real fue
del 6,2 % en 2010-2019, apoyado por los altos niveles de
inversién", recordd este lunes el Gobierno, que prevé una
caida econdmica este afio del 9 %.

Volver al inicio



Estados Unidos

“,

2.Las ndéminas de empleadores
privados en EEUU tienen un alza
moderada en agosto, segun ADP

Reuters

Las nominas privadas aumentaron en 428.000
puestos el mes pasado, segun un reporte del
procesador de nominas ADP publicado el miércoles.
Economistas consultados por Reuters estimaban en
promedio un alza de 950.000.

WASHINGTON, 2 sep (Reuters) - Las contrataciones del sector
privado de Estados Unidos subieron menos de lo previsto en
agosto, lo que sugiere que la recuperacién del mercado
laboral se estaria frenando mientras persiste la pandemia de
COVID-19 y se desvanecen los efectos de los estimulos
fiscales.

Las ndminas privadas aumentaron en 428.000 puestos el mes
pasado, segun un reporte del procesador de néminas ADP
publicado el miércoles. Economistas consultados por Reuters
estimaban en promedio un alza de 950.000.

Los datos de julio se revisaron para mostrar un incremento de
212.000 en vez del avance de 167.000 que se habia informado
inicialmente.

El informe, desarrollado en conjunto por ADP y Moody's
Analytics, no es un indicador fuerte para pronosticar el
componente de néminas privadas del informe integral de
empleo del gobierno debido a diferencias en la metodologia.

Hay indicios de que el impulso del mercado laboral estd
disminuyendo a medida que se agota el dinero del gobierno
para apoyar a los trabajadores y empleadores.

Las nuevas solicitudes semanales de prestaciones por
desempleo rondan el millén. Los datos de Kronos, una
empresa de software de gestion de la fuerza laboral,
mostraron un aumento en los turnos en agosto, pero el
aumento estuvo muy influenciado por el regreso a la escuela
a fines del verano.

Ajustando la estacionalidad que implica el regreso a la
escuela, los turnos semanales cayeron en promedio.

Segun una encuesta de Reuters a economistas, se espera que
el informe de empleos del Departamento de Trabajo que se
publicard el viernes muestre que las ndminas privadas
probablemente aumentaron en 1.265 millones de empleos en
agosto después de aumentar en 1.462 millones en julio.

Tal aumento se daria como resultado de que las ndminas no
agricolas crecieran 1,4 millones de puestos de trabajo el mes
pasado después de incrementarse en 1,763 millones. Eso
dejaria las ndminas no agricolas en alrededor de 11,5 millones
por debajo del nivel alcanzado antes de la pandemia.

Volver al inicio

Europa

3. Recuperacion econémica y Brexit,
retos de la UE en el nuevo curso

EFE

La presidenta de la Comision Europea, Ursula von
der Leyen, reune este miércoles a sus comisarios
para el tradicional seminario tras el receso
veraniego que da el pistoletazo de salida al nuevo
aifo politico, en el que también intervendra por
videoconferencia la presidenta del Banco Central
Europeo, Christine Lagarde.

Bruselas, 2 sep (EFE).- La Unién Europea (UE) inicia un curso
politico atipico marcado por la pandemia de coronavirus en el
que sus primeros desafios serdn poner en marcha el plan de
recuperacidon econdmica poscovid y cerrar con acuerdo la
negociacién del Brexit.

La presidenta de la Comisién Europea, Ursula von der Leyen,
reuine este miércoles a sus comisarios para el tradicional
seminario tras el receso veraniego que da el pistoletazo de
salida al nuevo afio politico, en el que también intervendra
por videoconferencia la presidenta del Banco Central
Europeo, Christine Lagarde.



El objetivo es debatir las iniciativas que guiaran el trabajo de
la Comisidn en los préximos meses y contribuir al discurso
anual sobre el Estado de la UE que Von der Leyen pronunciara
el 16 de septiembre ante la Eurocdmara, el primero desde que
tomo las riendas del Ejecutivo en diciembre de 2019.

El foco se pondra en "proteger a los ciudadanos y las
economias en tiempos de covid, la transicién ecoldgica y
digital y fortalecer a Europa en el mundo", seguin explicé una
portavoz comunitaria.

Von der Leyen recupera asi grandes prioridades de su
mandato -medio ambiente, digitalizacion y geopolitica- que la
pandemia relegé a un segundo plano por la urgencia de dar
una repuesta econdmica y sanitaria e incorpora esta nueva
tarea a su lista de prioridades.

RECUPERACION ECONOMICA

De hecho, su reto mas inmediato es llevar a la practica el
histérico plan de recuperaciéon econdmica acordado en julio
para que empiecen a movilizarse los 750.000 millones de
euros del nuevo fondo de recuperacién y algo mdas de un
billén de euros del presupuesto plurianual.

Para ello, los Estados miembros negocian ya las diferentes
legislaciones que configuran el plan con la Eurocadmara, que
tiene que dar su visto bueno a la mayoria de ellas y querria
enmendar algunas partes, por ejemplo para revertir ciertos
recortes presupuestarios, tener control sobre el uso del fondo
o introducir nueva fuentes de ingresos europeas.

El objetivo de Alemania, que este semestre ocupa la
presidencia del Consejo de la UE, es que para finales de
septiembre haya un acuerdo politico sobre los elementos
centrales para que los parlamentos nacionales que tienen que
ratificar el plan en varios paises puedan hacerlo y cerrar para
diciembre el resto de detalles.

En paralelo, los paises trabajan ya sobre sus respectivos
planes para recibir ayudas del fondo, que tendran que ser
aprobados por la Comisiéon y una mayoria cualificada de
Estados, lo que obligard a todas las partes a asegurarse de que
los gobiernos usan el dinero para las inversiones y reformas
recomendadas por Bruselas, empezando por las favorables al
climay la digitalizacion.

Ademas, Comision y Estados empezaran a evaluar en la Ultima
parte del afio cudndo pueden volver a aplicarse las normas de
control del déficit y la deuda europeas, que se suspendieron
excepcionalmente para permitir una respuesta fiscal
contundente ante una pandemia que ha provocado un
desplome sin precedentes (11,9 %) del PIB comunitario en el
segundo trimestre.

BREXIT

Por otra parte, la UE y el Reino Unido deben cerrar en los
préximos meses un acuerdo sobre su relacion tras el Brexit
que pueda entrar en vigor cuando se consume la salida del
pais, al término del periodo transitorio que finaliza el 31 de
diciembre.

Después de que Londres descartase prolongar esta transicion,
durante la cual se sigue aplicando la legislacién comunitaria
en territorio britdnico, ambas partes intensificaron sus
negociaciones durante el verano sin lograr desatascarlas.

Los avances brillan por su ausencia, en particular en lo relativo
a las condiciones para garantizar una competencia justa entre
la UE y Reino Unido y al acuerdo pesquero, seguin explicd el
negociador comunitario, Michel Barnier, tras la ultima ronda
de negociaciones celebrada entre el 18 y 21 de agosto.

"Una vez mas los negociadores britanicos no han mostrado
una voluntad real de avanzar en asuntos importantes para la
UE (...). En ocasiones parecia que ibamos hacia atras en lugar
de avanzar. En este momento, un acuerdo entre el Reino
Unido y la UE parece improbable", dijo Barnier.

Bruselas cree que el acuerdo deberia estar listo en octubre
para que ambas partes tengan tiempo de ratificarlo y pueda
entrar en vigor el 1 de enero.

Volver al inicio

4. Alza del euro es nuevo reto para
BCE en recuperacidon econdmica

Bloomberg

El euro dio un salto de 12% en solo cinco meses
desde el inicio de las cuarentenas por coronavirus,
sobrepasando los US51,20 el martes por primera
vez en mds de dos aios. Inversionistas dicen que es
posible que haya mds ganancias en el futuro.

(Bloomberg) -- La presidenta del Banco Central Europeo,
Christine Lagarde, tiene un nuevo desafio del que
preocuparse ademads de una fragil recuperacién econémica y
una deflacion: la valorizacidn de la moneda unica.

El euro dio un salto de 12% en solo cinco meses desde el inicio
de las cuarentenas por coronavirus, sobrepasando los
US$1,20 el martes por primera vez en mas de dos afios.
Inversionistas dicen que es posible que haya mas ganancias



en el futuro, y dos altos funcionarios del BCE han reconocido
gue estan atentos.

Breaking Barriers
Euro surpasses key $1.20 level for first time in two years
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“La tasa euro-délar es importante”, dijo Philip Lane,
economista jefe del BCE, el martes por la noche en una
conferencia en linea, lo que provocd que la moneda Unica
redujera sus ganancias. “Si hay fuerzas que mueven el tipo de
cambio euro-ddlar, eso se alimenta de nuestros prondsticos
mundiales y europeos y eso, a su vez, alimenta nuestro marco
de politica monetaria”.

El alza del euro es solo una parte de una tendencia mas amplia
de debilidad del ddlar que ha llevado al ddlar a su menor
cotizacion frente a los principales pares en mas de dos afios.
Pero la unién monetaria europea de 19 naciones estd
particularmente expuesta debido a su dependencia
relativamente fuerte de las exportaciones y su largo historial
de inflacién débil.

Una moneda mas fuerte hace que las exportaciones sean
menos competitivas y deprime el crecimiento de los precios
al abaratar las importaciones. La rdpida apreciacion fue a
menudo motivo de preocupacion para el expresidente del
BCE Mario Draghi de que debilitaria la economia.

Ahora, su sucesora tendra que decidir si quiere implementar
una tdctica similar. Su posicién podria ser revelada en la
conferencia de prensa después de la préoxima reunién de
politica el 10 de septiembre, cuando Lagarde también tendra
prondsticos econémicos actualizados.

Linea roja

“US$1,20 por euro es una especie de linea roja”, dijo
Katharina Utermoehl, economista senior de Allianz SE. “Por el
momento, el BCE realmente no puede hacer mucho mas que
tratar de rebajar la moneda destacando la persistente
incertidumbre econdmica, mientras mantiene la puerta
abierta a un mayor aumento en las compras de activos hacia
final de afio”.

La gravedad de la situacidon actual fue evidente el martes
cuando los ultimos datos mostraron que la inflacion de la
eurozona se tornaba negativa por primera vez en cuatro afios.

Los exportadores todavia no estan sintiendo el impacto del
tipo de cambio, aunque eso se debe a que enfrentan el
problema mucho mds urgente de la recesion mundial.

“Un euro mas fuerte es claramente una carga adicional para
los exportadores, pero lo que es mucho mas importante es
qgue la demanda global es generalmente bastante baja”, dijo
Olaf Wortmann, economista de la Asociacion de la Industria
de Ingenieria Mecanica (VDMA) de Alemania.

Isabel Schnabel, miembro del Comité Ejecutivo del BCE y
responsable de las operaciones del mercado, dijo esta
semana que las autoridades estan monitoreando los
desarrollos cambiarios, aunque adoptd una visidon algo
benigna de lo que esto podria significar.

Segun Schnabel, la desvalorizacion del délar se puede
percibir, en parte, como una sefial de recuperacién de la
confianza mundial, porque refleja una reversién de los
anteriores “flujos de refugio seguro” de fondos hacia EE.UU.,
cuando inversionistas recurrieron a la deuda publica como un
abrigo de bajo riesgo para sus recursos.

Volver al inicio

5. Alemania acumula demanda en
deuda verde con debut de
USS7.700M

Bloomberg

Recaudé 6.500 millones de euros (USS7.700
millones) con la venta a 10 afios, con una demanda
mds de cinco veces superior en 33.000 millones de
euros. El fuerte interés de los inversionistas significo
una valoracion un punto base mds ajustado al bono
convencional actual.

(Bloomberg) -- Alemania acumulé una demanda casi récord
para la venta de bonos en el debut de su oferta de deuda
verde, con casi una décima parte del creciente mercado
global.

Recaudd 6.500 millones de euros (US$7.700 millones) con la
venta a 10 afios, con una demanda mas de cinco veces
superior en 33.000 millones de euros. El fuerte interés de los

5



inversionistas significd una valoracidon un punto base mas
ajustado al bono convencional actual.

Green Machine
[Conventional German bond yields have tumbled into negative territory

“Hay una gran demanda, y el hecho de que Alemania lo haya
hecho hoy probablemente incitara también a otros Estados
miembros europeos a estudiar este mercado”, dijo Tanguy
Claquin, director de finanzas sostenibles de Crédit Agricole
SA, uno de los corredores en la venta.

Las ofertas casi igualaron un récord establecido en una venta
de bonos convencionales a principios de este afio. Otro
vencimiento verde se venderda en el cuarto trimestre,
llevando la emisidon este afio a cerca de 11.000 millones de
euros, dijo la semana pasada Joerg Kukies, viceministro de
Finanzas de Alemania.

Si bien la nacién se ha quedado rezagada en la emisién de
deuda para proyectos ambientales, su entrada es significativa
para el tamafio de la emisidn y planea combinar los bonos con
valores convencionales en un esfuerzo por construir un
mercado mas liquido. Espaia, Italia y Austria podrian figurar
entre los siguientes.

Alemania apunta a ser el emisor de referencia de deuda verde
en Europa, segun Kukies, un rol que ha mantenido durante
mucho tiempo con sus bonos normales gracias a su
calificacion AAA. La deuda verde tiene un cupén de 0%, con
un rendimiento equivalente a -0,46%, justo por debajo de los
bonos convencionales de vencimiento similar.

Floortje Merten, estratega de ABN Amro Bank NV, dijo que los
bonos verdes podrian cambiarse por bonos convencionales si
el precio cae por debajo del suyo, ayudando a proporcionar
un piso para los compradores. Barclays Plc, Commerzbank
AG, Deutsche Bank AG, JPMorgan Chase & Co. y UniCredit SpA
también fueron gerentes lideres conjuntos en la venta.

Suecia tuvo una demanda de inversionistas de mas del doble
de la cantidad ofrecida cuando recaudd USS2.300 millones en
su venta debut de bonos verdes esta semana. Polonia fue la

primera nacién en emitir dichos valores en 2016 y Francia es
actualmente el mayor emisor del mundo.

Lideres de la UE y la canciller alemana, Angela Merkel, han
dicho que quieren que la recuperacién regional de la crisis del
coronavirus sea verde.

“Este cambio estructural requiere grandes inversiones,que
también seran financiadas a través del mercado de capitales”,
dijo Tammo Diemer, miembro del ejecutivo de la agencia
financiera alemana, en un comunicado. Al emitir
regularmente dichos bonos, el Gobierno estd haciendo una
contribucidn significativa al desarrollo del mercado financiero
sostenible, dijo.

Volver al inicio

6. Barnier insiste en que la posicion
de Londres sobre el Brexit sigue sin
moverse tras otro encuentro
informal

Europa Press

En un evento en el Instituto de Asuntos
Internacionales y Europeos de Irlanda, el
diplomadtico francés ha reiterado su "preocupacion”
por la falta de compromiso de Reino Unido en
materia de competencia y pesca.

El negociador jefe de la UE para la relacién futura con Reino
Unido, Michel Barnier, ha asegurado este miércoles que la
posicién de Londres no ha evolucionado en los ultimos meses,
achacando la falta de avances a la intransigencia britanica.

En un evento en el Instituto de Asuntos Internacionales y
Europeos de Irlanda, el diplomatico francés ha reiterado su
"preocupacion” por la falta de compromiso de Reino Unido
en materia de competencia y pesca.

Después de la reunién informal que mantuvo este martes con
el negociador britanico, David Frost, con la que ha preparado
la octava ronda de negociaciones, Barnier ha explicado que la
posicién de Londres no ha evolucionado en meses en materia
de pesca y, aunque ahora plantea un texto legal, este supone
expulsar a los pescadores irlandeses de caladeros britanicos
gue han faenado desde hace décadas.

Ilgualmente, sobre la cuestién de la competencia, el
negociador europeo afea a Londres que no se comprometa
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con una competencia comercial justa con la UE o con acordar
las salvaguardas minimas para la relacién futura vy, sin
embargo, esté abierto a pactar acuerdos en materia de
transporte y energia.

"El Gobierno de Reino Unido parece que quiere seguir
teniendo las ventajas de la UE y del mercado unico, sin
someterse a las obligaciones", ha subrayado ante el publico
irlandés, al que ha reconocido que puede ser el principal
afectado por la falta de un acuerdo con Londres.

"Estar listos para los cambios"

El 'Brexit econdmico' solo tendra consecuencias negativas,
pero si la UE actla con responsabilidad puede contener esas
consecuencias, ha insistido. Por ello ha llamado a estar listos
para los cambios que supondrda el fin del periodo de
transicién, que caduca cuando acabe 2020 vy significara la
salida efectiva de Reino Unido de la UE.

Con respecto a la repercusién que tiene la salida del Reino
Unido en Irlanda, Barnier ha admitido que supone una
amenaza a la estabilidad y a la paz en la isla, por lo que ha
insistido en que se mantiene atento a las preocupaciones que
expresan las sociedades y partidos de Irlanda e Irlanda del
Norte.

"Junto a todos los actores politicos avanzaremos en la
estrecha relacion entre Irlanda y el resto de la UE, basada en

la solidaridad y el respeto”, ha resumido.

Volver al inicio
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7. Colombia apunta a firmas de EEUU
que buscan trasladarse de Asia

Bloomberg

La iniciativa forma parte de un plan mds amplio
para atraer USS11.500 millones al afio en inversion
extranjera  directa no  relacionada con
hidrocarburos para 2022, frente a un promedio de
cerca de USS9.000 millones.

(Bloomberg) -- Colombia tiene puesta la vista en empresas
desde Asia hasta Europa y América Latina que pretenden
reubicarse o expandirse en la nacidon andina ofreciendo
incentivos fiscales y facilitando la inversion.

Colombia Foreign Investment
Non-oil and coal FDI has gained share in recent years

W Rest of sectors M 0il and mining

La iniciativa forma parte de un plan mas amplio para atraer
USS$11.500 millones al afio en inversion extranjera directa no
relacionada con hidrocarburos para 2022, frente a un
promedio de cerca de US$9.000 millones. Y dado que las
medidas de confinamiento y las restricciones de viaje para
frenar la propagacion del covid-19 llevaron a la quiebra a
miles de empresas y elevaron la tasa de desempleo urbano
hasta casi 25%, Colombia cuenta con que nuevas inversiones
impulsen la creacién de empleo y aumenten las
exportaciones.

De un grupo inicial de 250 posibles candidatos, el Gobierno
ha identificado unas 20 empresas estadounidenses que han
manifestado interés en trasladarse al pais andino, segun el



ministro de Comercio, Industria y Turismo, José Manuel
Restrepo.

Y, si bien Colombia ya habia establecido un plan para que las
empresas se reubiquen dentro de sus fronteras, coincide con
la iniciativa del presidente de Estados Unidos, Donald Trump,
para hacer que las empresas regresen a EEUU o sus paises
socios, como Colombia, que se incluird en una fase piloto,
segun Restrepo.

“Lo que tenemos absolutamente claro es que la estrategia de
relocalizacién es una estrategia de Colombia”, dijo Restrepo
en una entrevista. “Aprovechar que Colombia tiene acceso a
mercados internacionales con 17 tratados de libre comercio y
utilizar al pais como hub de exportacién”.

La ubicacidn geogréfica de la naciéon, con acceso y puertos en
los océanos Atlantico y Pacifico, también es un factor que
ayuda a atraer inversiones.

El siguiente paso es concertar visitas con las empresas
identificadas, la mayoria de las cuales estan ubicadas en Asia,
sefiald Restrepo. Si bien declind identificarlas, dijo que
pertenecen en gran medida a las industrias de la moda,
tecnologias de la informacidn, metalmecanica, agroindustria
y farmacéutica.

Después de que la economia registrara una contraccion
récord de 15,7% en el segundo trimestre respecto de un afo
antes, Colombia estd comenzando este mes una nueva fase
de confinamiento con autorizacién para que mas negocios
reabran, y cuenta con que la demanda de los consumidores
ayude a impulsar la recuperacion econémica, indicé Restrepo.
Ahora las personas pueden ir a centros comerciales vy
restaurantes y viajar por carreteray aire, lo que da un impulso
muy necesario a industrias como la del turismo, una de las
mas afectadas por la pandemia.

El Gobierno proyecta que la economia se contraera 5,5% este
afio y crecerd por encima de 6% en 2021.

Pese a que tuvo uno de los confinamientos mas estrictos de
la regidn, los principales indicadores de la economia, como el
consumo de energiay la confianza empresarial, muestran que
algunos sectores, como la manufactura, ya han comenzado a
recuperarse, sostuvo.

Colombia tiene la séptima cifra mas alta de casos confirmados
de covid-19 en el mundo, con casi 625.000 contagiados,
mientras que el nimero de muertos supera los 20.000.

“Hasta ahora, nuestro gran esfuerzo ha sido reactivar la
economia desde el lado de la oferta”, dijo Restrepo. “De
ahora en adelante viene un proceso de activacion de la

demanda. Esto es un giro de 180 grados respecto del modelo
gue teniamos hasta ahora, que es muy importante”.

Volver al inicio

8. Subsidios de Brasil han hecho que
pobreza se acerque a un minimo

Bloomberg

Alrededor de 66 millones de personas, o 30% de la
poblacion, han estado recibiendo 600 reales
(USS110) al mes, lo que convierte al programa
social en el mds ambicioso jamds emprendido en
Brasil.

Budget Hole
Brazil faces a record primary deficit due to virus relief spending

W Brazil Primary

(Bloomberg) -- Brasil, que ha experimentado una de las
peores consecuencias de la pandemia en el mundo, ha
respondido a la crisis distribuyendo tanto dinero en efectivo
directamente a los ciudadanos que la pobreza y Ia
desigualdad se estdn acercando a minimos histéricos
nacionales.

Alrededor de 66 millones de personas, o0 30% de la poblacion,
han estado recibiendo 600 reales (US$110) al mes, lo que
convierte al programa social en el mas ambicioso jamas
emprendido en Brasil, un cambio impactante durante la
presidencia de Jair Bolsonaro, que criticd la asistencia social y
desestimd la gravedad del virus, y que ahora nuevamente
tiene altos indices de popularidad.

El Gobierno auin no ha publicado sus propias cifras, pero datos
de la Fundacién Getulio Vargas, una de las mejores
universidades de Brasil, muestran que el nimero de personas
que viven con menos de USS$1,9 al dia cayd a 3,3% en junio
desde 8% el afio pasado, y la cifra de brasilefios que estan por
debajo de la linea de pobreza se redujo durante el mismo
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periodo a 21,7% en comparacién con 25,6% de hace un afio.
Ambas cifras representan minimos de 16 anos.

El economista Daniel Duque, el investigador principal, dijo
gue la pobreza, de hecho, ha alcanzado la tasa mas baja desde
gue comenzé la recopilacién de datos hace 40 afios, pero un
cambio en las definiciones en 2004 hace que la comparacion
directa antes de esa fecha sea un poco complicada. Afadié
gue mediciones inéditas de julio y agosto muestran que la
desigualdad calculada por el lamado coeficiente de Gini cayd
por debajo de 0,5 por primera vez.

En otras palabras, al tiempo que el covid-19 ha matado a
alrededor de 122.000 brasilefios, paraddjicamente ha
reducido la pobreza y la desigualdad, al menos en el corto
plazo. También ha puesto las iniciativas de bienestar del
Gobierno en el centro del debate politico, como hace una
década ocurri6 con el programa “Bolsa Familia” que
proporcioné millones de reales. El tema repercutird en las
elecciones locales de noviembre, una prueba para la
presidencia en 2022.

Duque dice que es como si Brasil hubiera creado de repente
un programa masivo de ingresos bdsicos. El cree que no sera
posible terminarlo pronto: “La poblacidn seguramente
demandard mas tipos de programas como este, y no podemos
correr el riesgo de una disminucién masiva”.

De hecho, el Gobierno ha comenzado a reducirlo. El martes,
Bolsonaro anuncié que las subvenciones se reducirian a la
mitad durante el resto del afio. Y aunque prometié hacer
permanente algun tipo de estipendio, no ha indicado cémo lo
pagara.

Los economistas dicen que el enfoque es insostenible. Este
afio, Brasil se dirige a su mayor déficit primario de mas de 11%
del PIB, y “el desafio es cémo salir de esto”, dice Christopher
Garman, director gerente para las Américas de Grupo Eurasia.

Los mercados estan de acuerdo. La semana pasada, los
inversionistas realizaron una venta masiva de activos
brasilefios después de que Bolsonaro sugiriera que podria
estar dispuesto a exceder los limites de gasto fiscal
establecidos en la constitucidn para pagar mas subsidios
permanentes. El real se debilitd mas de 2,2% a 5,6320 por
ddlar, mientras que las acciones brasilefias cayeron 2,7%, la
mayor baja entre los paises de mercados emergentes. Ambos
aun se estan recuperando.

Esto se debe al precio astronédmico del programa, conocido
como “coronavoucher”, que ha tenido un costo de 50.000
millones de reales (US$9.300 millones) al mes hasta agosto.
En cinco meses ha costado lo que Bolsa Familia (—creada por
el expresidente Luiz Inacio Da Silva, o Lula— entregd en ocho

afios. Este afio, ese plan entrega USS35 por mes a alrededor
de 14 millones de familias.

El programa coronavoucher, que representa casi la mitad del
paquete de recuperacidon de Bolsonaro, ha aumentado su
popularidad, especialmente entre los pobres.

José Carlos Alves, de 56 afios, que vende souvenirs en las
afueras de la capital de Brasil, Brasilia, dice que los US$110
mensuales han cambiado sus ideas politicas a medida que
enfrenta mas meses sin turistas ni ventas. Una vez leal al
Partido de los Trabajadores de Lula, que gobernd por mucho
tiempo, dice que la ayuda “demuestra que Bolsonaro se
preocupa y ahora tiene mi voto en 2022”.

Ménica de Bolle, investigadora senior de Peterson Institute
for International Economics, que asesord a los legisladores
sobre la legislacion para la ayuda de emergencia, dijo que este
es un fenédmeno mas amplio: “Bolsonaro se ha dado cuenta
de lo obvio: Brasil es un pais pobre con mucha gente pobre y
si les das transferencias de efectivo obtendras sus votos”.

Antes de la pandemia, Brasil tuvo dos afos de recesidn
seguidos de una recuperacion muy lenta, lo que aumenté la
pobreza. Mas de un tercio del pais recibe algin tipo de
beneficio social.

Bolsonaro, de 65 afos, que se autodenomina de derecha y
gue acusd a Gobiernos anteriores de dirigir una “dictadura del
proletariado”, vio que su indice de aprobacién aumentd a
37% en una encuesta reciente de Datafolha, desde 32% en
junio. Entre las personas de menores ingresos de Brasil, subid
de 22% a 35%.

El estimulo gubernamental, que representa alrededor de 7%
del PIB, es ampliamente reconocido por salvar a Brasil de un
resultado mas sombrio, aunque se espera que la economia se
contraiga mas de 5% este afio, menos desastroso que México
y Argentina, que podrian contraerse 10% cada uno.

El programa coronavoucher en Brasil ha planteado preguntas
sobre la mejor manera de lidiar con la abrumadora
vulnerabilidad econdmica, si Bolsonaro esta explotando los
estipendios en efectivo para permanecer en el cargo y si
oponerse a los subsidios para derrotarlo es aceptable.

Volver al inicio



9. Argentina toma un respiro tras
excelente canje de deuda... Por
ahora

Bloomberg

El pais, uno de los mayores exportadores mundiales
de granos, dijo el lunes que reestructuro el 99% de
los bonos elegibles en su acuerdo de deuda, después
de que casi todos los tenedores de bonos se
sumaron, en una gran victoria para una nacion
sumida en la recesion y el default.

BUENOS AIRES, 2 sep (Reuters) - Argentina gand margenes de
maniobra tras reestructurar casi la totalidad de 65.000
millones de délares en bonos en moneda extranjera, pero
ahora enfrenta un enorme desafio para reactivar el
crecimiento y reparar las finanzas antes de que se acabe el
oxigeno.

El pais, uno de los mayores exportadores mundiales de
granos, dijo el lunes que reestructurd el 99% de los bonos
elegibles en su acuerdo de deuda, después de que casi todos
los tenedores de bonos se sumaron, en una gran victoria para
una nacién sumida en la recesién y el default.

Argentina también ha convertido 8.000 millones de deuda en
ddlares a pesos a través de canjes voluntarios y esta a punto
de completar una reestructuracién de mas de 40.000 millones
en préstamos en délares bajo ley local.

“Tomados en conjunto, estos acuerdos le dardn al Gobierno
el respiro que tanto necesita mientras aborda las
devastadoras consecuencias de la crisis del coronavirus”, dijo
Nikhil Sanghani, de Capital Economics, en una nota después
del acuerdo.

Sin embargo, Sanghani agregd que la deuda en ddlares de
Argentina se mantuvo alta y el riesgo de otro incumplimiento
aumentara con el tiempo, especialmente con pocas reservas,
presiones cambiarias y una tenaz inflacion.

“La conclusidn es que la deuda publica de Argentina ya no es
una preocupacion a corto plazo. Pero es probable que asome
su fea cabeza dentro de unos afios”.

Lo primero en la agenda del Gobierno serd el canje de deuda
en délares bajo ley local, que resolvera las reestructuraciones
de la deuda provincial y centrara la atencién en negociar un
nuevo acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI)

para reemplazar una linea fallida de crédito por 57.000
millones de délares obtenida en 2018.

El Gobierno también esta preparando su presupuesto para
2021, lo que dara una idea de su plan para reactivar una
economia que probablemente se contraiga alrededor del
12,5% este afio, el tercero consecutivo de recesioén.

“Depende de Argentina, de la actual administracién, idear un
programa que reactive el crecimiento del pais, y eso serd un
desafio”, dijo Eric Baurmeister, gerente senior de cartera de
Morgan Stanley Investment Management y jefe de su equipo
de deuda de mercados emergentes.

CIERRE DE LOS MERCADOS

Sin un programa claro, dijo Baurmeister, los rendimientos de
los nuevos bonos soberanos del pais, que se emitiran el 4 de
septiembre, serdn elevados dada la percepcion de riesgo.

“Los rendimientos serdn altos y estaran efectivamente
excluidos de los mercados externos durante un periodo de
tiempo muy largo”, agregé.

Los inversores estan mirando el rendimiento de salida al que
comienzan a cotizar los nuevos bonos, que segun operadores
estaria entre el 10% y el 12%.

Los bonos argentinos, que se derrumbaron el afio pasado y
subieron en los ultimos dias con reducidas operaciones, ahora
se encuentran entre 40 y 50 centavos por ddlar. La oferta
tenia una valoracion media de 54,8 centavos con un
rendimiento de salida del 10%.

El acuerdo también abrid la puerta para que Argentina escape
de su noveno incumplimiento soberano después de no
cumplir con el pago de un bono en mayo, aunque las agencias
de calificacion esperan el final de la reestructuracion local
primero.

“Estamos esperando los resultados de los canjes de deuda,
externos y locales, para evaluar si Argentina ha subsanado su
incumplimiento y cudl serd su calificacion de salida”, dijo Todd
Martinez, director de soberanos latinoamericanos de Fitch
Ratings.

Lisa Schineller, de S&P, dijo que la agencia podria avanzar en
la cuestién del incumplimiento y las calificaciones una vez que
se emitan los nuevos bonos.

“Tras la liquidacién, podriamos elevar las calificaciones
crediticias del emisor y asignar nuevas calificaciones
crediticias a los bonos”, dijo, agregando que tendian a ser de
categoria B o CCC.
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“Tendriamos que mirar el nuevo perfil, la nueva postura de la
politica. La percepcién de que hay mayores riesgos lo

mantendria mas en una categoria CCC”, agregd.

Volver al inicio
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